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Abstrakt 
Cílem mojí diplomové práce je finanční posouzení vybraného stavebního podniku 
prostřednictvím finanční analýzy. Teoretická část zahrnuje charakteristiku stavebního 
podniku, účetních výkazů a popis finanční analýzy a jejích metod. Praktická část hodnotí 
ekonomickou situaci podniku pomocí finanční analýzy. Finanční analýza je sestavena pro 
metody analýzy souhrnných ukazatelů, horizontální a vertikální analýzy a analýzy 
poměrových ukazatelů. 
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Abstract 
The aim of my thesis is the financial assessment of selected construction company through 
financial analysis. The theoretical part includes characterization of construction company, 
financial statements and a description of the financial analysis and its methods. The practical 
part evaluates the economical situation of company through financial analysis. The financial 
analysis is prepared for methods of analysis of summary indicators, horizontal and vertical 
analysis and analysis of ratiometric indicators. 
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Construction company, financial statements, financial analysis, summary indicators, 
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1 ÚVOD 
Téma diplomové práce finanční posouzení stavebního podniku pomocí finanční 
analýzy, jsem si vybrala z toho důvodu, protože si myslím, že otázka financí je velmi 
důležitá a týká se ať už stavebního či jakéhokoliv podniku. Vedení podniku by mělo mít 
ideální přehled o finanční situaci v podniku a o tom, jak si podnik stojí na trhu. 
Z hlediska finanční situace podniku, musí vedení také vědět, jakým způsobem se podnik 
bude dále vyvíjet do budoucna, aby mohlo včas lépe řídit a plánovat. Vedení by tak 
eliminovalo případné hrozby, které mohou v budoucnu nastat.  
Pro zjištění budoucích hrozeb či problémů podniku mi slouží finanční posouzení 
podniku pomocí finanční analýzy. Pomocí této analýzy zjistím nejen důvody 
neúspěchu, ale také i úspěchu a díky tomuto zkoumání vztahů mezi analytickými 
ukazateli a finančními informacemi můžu v budoucnu ovlivnit činitele, které mi 
pomohou efektivně řídit podnik a přispějí tak k celkové prosperitě stavebního podniku.  
Práce zahrnuje dvě části, a to teoretickou a praktickou. V teoretické části se zaměřuji na 
charakteristiku a bližší specifikaci stavebního podniku, taktéž účetních výkazů 
potřebných k sestavení finanční analýzy a na stručné popsání finanční analýzy, jejích 
cílů, metod a nástrojů. Každou z metod se snažím přiblížit obecnou charakteristikou a 
popsáním ukazatelů, kterými je metoda specifikována. 
V praktické části mé práce se pokusím pomocí finanční analýzy posoudit finanční 
stránku stavebního podniku GEO-ING Jihlava, s r.o. ve mnou sledovaných obdobích. 
Pomocí zvolených metod finanční analýzy se pokusím odhalit průběh dalšího vývoje 
podniku a jeho příčiny a navrhnout potřebná opatření.  
Do výčtu zvolených metod patří úvodní celková analýza finančního zdraví podniku 
pomocí souhrnných ukazatelů, dále pak horizontální a vertikální analýza a analýza 
pomocí poměrových ukazatelů.  
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2 STAVEBNÍ PODNIK   
2.1 Podnik 
Podnik je soubor hmotných, jakož i osobních a nehmotných složek podnikání. K 
podniku náleží věci, práva a jiné majetkové hodnoty, které patří podnikateli a slouží k 
provozování podniku nebo vzhledem ke své povaze mají tomuto účelu sloužit. 
V právním smyslu je podnik považován za věc, a to věc hromadnou. Protože firma 
(název) podnikatelského subjektu obvykle označuje celý jeho podnik, v obecném 
povědomí je slovo podnik vnímáno jako označení podnikatelského subjektu.  
Podnik je společenství lidí a prostředků, které jsou spojeny za účelem zabezpečování 
různých činností za účelem zajištění vlastního prospěchu.  Podnik vstupuje na trh a 
zabezpečuje pro jiné ekonomické subjekty (rodiny, jiné podniky …) různé výkony 
(zboží nebo služby) za účelem dosažení zisku.  
Podniky dle velikosti:  
• drobné  
• malé 
• střední 
• velké  
Právní forma podnikatelských subjektů:  
• státní podniky 
• obchodní společnosti  
− veřejná obchodní společnost, zkratka „v. o. s.“, „veř. obch. spol.“ 
− komanditní společnost, zkratka „k. s.“, „kom. spol.“ 
− společnost s ručením omezeným, zkratky „s. r. o.“, „spol. s r. o.“ 
− akciová společnost, zkratky: „a. s.“, „akc. spol.“   
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• živnostníci  
− podniky řízené podle zvláštních právních předpisů [1] 
2.2 Stavební podnik 
„Stavebním podnikem můžeme nazvat podnik, který na stavebním trhu vystupuje jako 
právnická osoba v roli zhotovitele a dodavatele, jehož hlavní činností je stavební 
výroba.“ [2, s. 8] 
 Hlavním cílem vzniku a provozování každého podniku je dosažení co největší 
efektivnosti vloženého kapitálu. Efektivnost musí být zajištěna zejména prosperitou 
podniku, které se dosáhne ziskovostí stavební výroby.  
Právní forma stavebního podniku se odvíjí zpravidla od jeho velikosti a řídí se podle 
obchodního zákoníku. U menších stavebních podniků převládá - společnost s ručením 
omezením a u velkých podniků – akciová společnost. Stavební podniky se dále mohou 
sdružovat, tvoří převážně holdingové společnosti. Hlavním důvodem sdružování 
podniků je získání většího podílu na trhu a lepší využití výrobních kapacit při zavádění 
nových technologií.  
Stavební podnik z hlediska charakteru jeho výroby lze označit za podnik s časově 
sladěným výrobním postupem, jelikož stavení výroba podléhá harmonogramu prací. 
Harmonogram prací je zpracováván předem pro jednotlivé zakázky. 
Stavební podnik je charakterizován jako materiálově intenzivní, z důvodu vysokého 
podílu materiálových a surovinových nákladů. Největší podíl stavebních prací zaujímají 
dodávky pozemního stavitelství, které je materiálově nejnáročnější (cca 60% 
z celkových nákladů).  
Stavební podnik má svá důležitá specifika, která vycházejí z charakteru jeho výroby a 
následně hotového produktu.  
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Specifika stavebního podniku: [2] 
• znaky zakázkové výroby  
• hotová produkce je stacionární a výroba se přemisťuje  
• náročnější organizace výrobního procesu  
• delší výrobní cyklus 
• nižší využití výrobních kapacit  
Stavební podnik může vykonávat jednotlivé druhy činností s ohledem na to, aby druh 
vybrané činnosti měl pro podnik schopnost rentability a tedy i schopnost umět se prodat 
na stavebním trhu.  
Činnosti stavebního podniku: [2] 
• hlavní stavební výroba – zahrnuje všeobecné konstrukce a práce, zemní práce, 
základy, zvláštní zakládání, svislé a kompletní konstrukce, vodorovné 
konstrukce, komunikace, úpravy povrchů, podlahy a osazování výplní otvorů, 
potrubní vedení; 
• přidružená stavební výroba – práce a dodávky při dokončování stavby, jsou to 
řemesla, instalace zdravotně technické, podlahy, obklady, nátěry, malby apod.; 
• vedlejší výroba průmyslového charakteru – příprava pracovních předmětů při 
hlavní činnost. Jedná se zejména o výrobu stavebních polotovarů, stavebních 
hmot. Tato výroba je stacionární a výrobky se přemisťují k odběrateli; 
• pomocná výroba – zhotovení a příprava pracovních prostředků pro hlavní a 
vedlejší výrobu, jsou to různá dočasná zařízení. Výroba má průmyslový 
charakter; 
• ostatní činnost – část nezahrnuta v předcházejících činnostech a to doprava, 
pronájem strojů a zařízení, služby zaměstnancům, výzkum, vývoj a projektová 
činnost. Charakter této činnosti je rozdílný od stavební činnosti, může mít 
charakter služeb, inženýrské činnosti nebo obchodní činnost.   
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3 IDENTIFIKACE A POPIS ÚČETNÍCH VÝKAZŮ  
Důležité informace o identifikaci a popisu účetních výkazů nám podává Zákon č. 
563/1991 Sb., o účetnictví. Zahrnuje VII částí a právě II. část § 9 – 17 obsahuje rozsah 
vedení účetnictví, účetní doklady, účetní zápisy a účetní knihy. Zákon se v uvedených 
paragrafech a příslušných odstavcích zabývá těmito výše zmíněnými pojmy II. části 
zákonu, tudíž zmiňuje i v našem případě důležité účetní knihy (neboli účetní výkazy). 
[3] 
Ty jsou důležité pro účetnictví, a to zejména pro účetní závěrku, která musí obsahovat 
účetní výkazy, jako je rozvaha (bilance) a výkaz zisku a ztráty za dané účetní období a 
také může zahrnovat i přehled peněžních toků (výkaz Cash Flow) za dané účetní 
období. Délka účetního období podléhá zákonu o účetnictví (§3 odst. 2). [4]  
Účetní výkazy poskytují informace celé řadě uživatelů. Lze je rozdělit do dvou 
základních částí: [5] 
• účetní výkazy finanční – jedná se o externí výkazy, protože poskytují 
informace externím uživatelům. Firma je ze zákona povinna zveřejňovat tyto 
výkazy nejméně jednou ročně. Přehledně informují o stavu a struktuře majetku, 
zdrojích krytí, tvorbě a užití výsledku hospodaření a o peněžních tocích. Mohou 
se také označit jako základ informací pro firemní finanční analýzu; 
• účetní výkazy vnitropodnikové – tyto výkazy nemají žádnou právně závaznou 
úpravu. Vycházejí z potřeb každé firmy a jejich využití přispívá ke zpřesnění 
výsledků finanční analýzy.  
Rozvaha a výkaz zisku a ztráty jsou účetní výkazy, jejichž struktura je závazně dána 
Ministerstvem financí. Tyto výkazy musí být součástí účetní závěrky v soustavě 
podvojného účetnictví. Pro finančního analytika je to jistá výhoda, protože data, se 
kterými pracuje, mají stejnou strukturu a umožňují tak kvalitnější srovnání a 
vypracování oborových analýz firem.  
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3.1 Rozvaha  
„Rozvaha je účetním výkazem, který zachycuje bilanční formou stav dlouhodobého 
hmotného majetku a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojů jejich financování (pasiva) 
vždy k určitému datu.“ [5, s. 22] Sestavuje se zpravidla k poslednímu dni každého roku. 
Rozvaha umožňuje základní přehled majetku ve statické formě (v okamžiku účetní 
závěrky). Nejdůležitější je především získat věrný obraz majetkové situace podniku, 
zdrojů financování a finanční situace podniku.  
První z oblastí je majetková situace podniku (aktiva). V rámci této oblasti se zjišťuje, 
v jakých konkrétních druzích je majetek vázán a jakým způsobem je oceněn, nakolik je 
majetek opotřeben, jak rychle se obrací atd. Druhá oblast zahrnuje zdroje financování, 
pomocí kterých byl majetek pořízen. Primárně nás zajímá výše vlastních a cizích zdrojů 
krytí majetku a jejich struktura. Sekundární význam mají informace o finanční situaci 
podniku, kde důležitými informacemi jsou výše dosaženého zisku, jeho rozdělení ve 
firmě, či informace o tom, zda je podnik schopný dostát svým závazkům.   
Z předchozích informací tedy vyplývá, že při analýze rozvahy chceme sledovat 
zejména: [5]  
• stav a vývoj bilanční sumy;  
• strukturu aktiv, její vývoj a přiměřenost velikosti jednotlivých položek;  
• strukturu pasiv, její vývoj s důrazem na podíl vlastního kapitálu, bankovních a 
dodavatelských úvěrů;  
• relace mezi složkami aktiv a pasiv, tj. velikost stálých aktiv a dlouhodobých 
pasiv, velikost stálých aktiv a vlastního kapitálu, velikost oběžných aktiv a 
krátkodobých cizích pasiv, finanční majetek a krátkodobé pohledávky ke 
krátkodobým pasivům.  
Jde nám především o majetkovou a finanční strukturu podniku, jak už bylo řečeno. 
Základní členění agregovaných položek v rozvaze je schematicky vyobrazeno v tabulce 
3-1. Každá z položek v tabulce má účetně dané složení. 
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Aktiva (majetková struktura) Pasiva (finanční struktura)
Dlouhodobý majetek Vlastní kapitál
Krátkodobý majetek Cizí kapitál
Ostatní aktiva Ostatní pasiva
Rozvaha k 31.12. 20XX
 
 
 
Zdroj: [5] 
3.1.1 Aktiva – majetek firmy  
Aktivy se v širším pojetí rozumí celková výše ekonomických zdrojů, jimiž podnik může 
disponovat v určitém časovém okamžiku. Zdroje bývají z právního pojetí označovány 
jako majetek podniku, ale také jako kapitál z hlediska finanční stránky. Rozhodující pro 
budoucnost podniku je však to, aby daná položka byla schopna přinést ekonomický 
prospěch podniku.  
 Tato schopnost se projevuje dvěma způsoby: [5]   
• přímo – schopnost cenných papírů přeměnit je okamžitě na hotovost; 
• nepřímo – položka aktiv se zapojí do výrobní činnosti podniku, postupně se 
přemění v hotové výrobky, které se prostřednictvím pohledávek změní na 
peníze. 
Základním hlediskem členění aktiv je zejména doba jejich upotřebitelnosti, tedy členění 
podle likvidity. V České republice se položky na straně aktiv člení od nejméně 
likvidních (fixní aktiva, dlouhodobý majetek) až po položky nejlikvidnější (krátkodobý 
majetek) viz tabulka 3-2.  
Tabulka 3-1: Struktura rozvahy 
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Minulé účetní období
Brutto Korekce Netto Netto
Aktiva celkem
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál
B. Dlouhodobý majetek
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek
B. III. Finanční investice
C. Krátkodobý majetek
C. I. Zásoby
C. II. Dlouhodobé pohledávky
C. III. Krátkodobé pohledávky
C. IV. Finanční majetek
D. Ostatní majetek
D. I. Časové rozlišení
D. II. Dohadné účty aktivní
Běžné účetní období
 Zdroj: [5] 
Dlouhodobý majetek – u takovéhoto majetku je jeho doba přeměny na hotové peníze 
delší než jeden rok. Protože se nespotřebovává najednou ale postupně, nejčastěji ve 
formě odpisů, svou hodnotu tedy přenáší úměrně tomuto opotřebení majetku do nákladů 
firmy. Avšak ne všechny položky dlouhodobého majetku mají svou peněžní hodnotu a 
nelze je tedy odepisovat.  
Dlouhodobý majetek lze rozdělit do následujících skupin: [5]   
• dlouhodobý nehmotný majetek – majetek dlouhodobé povahy, který nemá 
zpravidla materiální podstatu. Jedná se především o patenty, licence, ochranné 
známky, v současné době však nejčastěji software a zejména také goodwill.  
• dlouhodobý hmotný majetek – tento majetek je pořizován hlavně z důvodu 
zajištění běžné činnosti podniku a má charakter majetku dlouhodobé povahy. 
Hmotný majetek přechází do nákladů firmy prostřednictvím odpisů, avšak 
neodepisuje se např. pozemky, umělecká díla či sbírky (předpokládá se, že se 
jedná o aktiva, která se v čase zhodnocují). Z hlediska analýzy dlouhodobého 
Tabulka 3-2: Struktura strany aktiv rozvahy 
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majetku nás zajímá především jeho využití. Jde v podstatě o rozbor výrobních 
kapacit a využití jednotlivých strojů a zařízení.  
• finanční investice -  tyto položky majetku nejsou pořizovány pro hospodářskou 
činnost, ale především pro získání dlouhodobě přiměřeného výnosu, 
významného vlivu v jiném podniku či případně získání výnosu vyplývajícího 
z růstu tržní hodnoty určitých komodit. Tyto finanční investice se neodepisují.  
Krátkodobý majetek – jedná se především o finanční prostředky a věcné položky 
majetku (suroviny, materiál, rozpracovaná výroba, hotové výrobky a polotovary). Lze u 
nich předpokládat, že jejich schopnost přeměny na peněžní prostředky se odehrává 
v časovém horizontu do jednoho roku. Struktura oběžných aktiv obvykle zahrnuje 
zásoby, dlouhodobé a krátkodobé pohledávky a finanční majetek. Oběžná aktiva jsou 
součástí hodnocení likvidity majetku firmy, proto je nutné při zpracování analýzy 
věnovat pozornost jednotlivým položkám. I když oběžná aktiva představují z finančního 
hlediska velmi neefektivní uložení peněžních prostředků, je důležité si uvědomit, že 
určitá míra těchto aktiv je nezbytně nutná k tomu, aby nebyla narušena kontinuita 
provozu dané společnosti.  
Ostatní aktiva – je v nich zahrnut zůstatek účtů časového rozlišení nákladů příštích 
období: předem hrazené nájemné, příjmy příštích období – práce provedené a dosud 
nevyúčtované, aktivní kurzové rozdíly apod. V rámci analýzy představují ostatní aktiva 
z celkových aktiv jen malou část, tudíž jejich změny se většinou neprojevují na chod 
společnosti. Avšak, roste-li jejich podíl na celkovém majetku v čase, signalizuje pro 
majetkovou i finanční strukturu, že část majetku je realizována na splátky. [5]    
3.1.2 Pasiva – zdroje financování  
Na této straně rozvahy hodnotíme finanční strukturu analyzované firmy. Finanční 
struktura podniku představuje strukturu firemního kapitálu, ze kterého je pořizován a 
hlavně financován majetek podniku. Pasiva jsou členěna z hlediska vlastnictví zdrojů 
financování, z toho důvodu budeme rozlišovat zdroje vlastní a zdroje cizí. Patrné je to i 
z níže uvedené tabulky 3-3.  
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Stav v běžném účetním 
období
Stav v minulém účetním 
období
Pasiva celkem
A. Vlastní kapitál
I. Základní kapitál
II. Kapitálové fondy
III. Fondy ze zisku
IV. Výsledek hospodaření minulých let
V. Výsledek hospodaření běžného období
B. Cizí kapitál
I. Rezervy
II. Dlouhodobé závazky
III. Krátkodobé závazky
IV. Bankovní úvěry a výpomoci
C. Osttaní pasiva
I. Časové rozlišení
II. Dohadné účty pasivní
Zdroj: [5] 
K pasivům tedy určitě patří: [5]    
• Vlastní kapitál 
• Cizí kapitál 
• Ostatní pasiva  
Vlastní kapitál – je položkou, která obsahuje základní kapitál. Představuje peněžní 
vyjádření souboru peněžních a nepeněžních vkladů společníků do dané společnosti. 
Základní kapitál se vytváří dle obchodního zákoníku a jeho výše se zapisuje do 
obchodního rejstříku. V aplikované analýze a také při interpretaci výsledků analýzy je 
důležité věnovat pozornost využívání pojmů jako je vlastní kapitál a základní kapitál. 
Velice často se tyto pojmy zaměňují, avšak jsou zcela rozdílné. Vlastní kapitál je širším 
pojmem – jde o souhrn více položek, a základní kapitál je pouze jednou z položek 
vlastního kapitálu. Dále do vlastního kapitálu patří kapitálové fondy, které představují 
Tabulka 3-3: Struktura strany pasiv rozvahy 
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emisní ážio (rozdíl mezi tržní a nominální hodnotou akcií), dary, dotace, ale také 
oceňovací rozdíly z přecenění majetku a oceňovací rozdíly z kapitálových účastí. Také 
pak fondy ze zisku, do kterého je zahrnut zákonný rezervní fond (využívá se ke krytí ztát 
a k překonání nepříznivého průběhu hospodaření podniku), nedělitelný fond a ostatní 
fondy; výsledek hospodaření minulých let (nerozdělený zisk z minulých let, případně 
neuhrazená ztráta z minulých let), výsledek hospodaření běžného období (vykázaný zisk 
nebo ztráta uzavíraného účetního období.  
Cizí kapitál – představuje dluh společnosti, který musí být v různě dlouhém časovém 
horizontu zaplacen. Jelikož si jej firma půjčuje, je zřejmé, že za něj hradí úroky a ostatní 
výdaje spojené s pořízením tohoto majetku. Zpravidla bývá levnější krátkodobý kapitál 
než kapitál dlouhodobý. Cizí kapitál obsahuje rezervy, které lze rozdělit na zákonné a 
ostatní, dlouhodobé závazky (splatnost delší než jeden rok), krátkodobé závazky a 
bankovní úvěry a výpomoci.  
Ostatní pasiva – obsahují časové rozlišení – výdaje výnosy příštích období a dohadné 
účty. Ostatní pasiva mají z analytického hlediska velmi podobnou pozici jako ostatní 
aktiva, a to takovou, že mají velmi malý podíl z hlediska celkových pasiv, tím pádem 
z analytického hlediska nemají většinou velký význam. [5]    
3.2 Výkaz zisku a ztráty  
Výkaz zisku a ztráty je písemný souhrn výnosů, nákladů a výsledku hospodaření za 
dané období.  Jde o zachycení pohybu výnosů a nákladů, nikoliv pohybu příjmů a 
výdajů.  
V rámci analýzy výkazu zisku a ztráty je důležité zjistit odpověď na otázku, jak 
jednotlivé položky tohoto výkazu ovlivňují nebo snad ovlivnily hospodářský výsledek. 
Výkaz zisku a ztrát je základním pilířem pro vyhodnocení firemní ziskovosti. 
Struktura výkazu zisku a ztráty úzce souvisí s výsledkem hospodaření, protože v tomto 
výkazu lze nalézt několik stupňů výsledků hospodaření. Tyto jednotlivé stupně 
výsledků hospodaření se od sebe odlišují zejména náklady a výnosy, vstupujícími do 
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VH provozní
VH z finančních operací
VH za běžnou činnost
VH mimořádný
VH za účetní období
VH před zdaněním
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ
struktury těchto výsledků hospodaření. Výsledky hospodaření se rozčleňují podle níže 
uvedeného schématu, viz obrázek 3-1. 
 
 
 
 
 
Zdroj: [5] 
 
 
Nejdůležitějším je výsledek hospodaření v provozní činnosti, a to proto, že zrcadlí 
schopnost firmy ze své hlavní činnosti produkovat kladný výsledek hospodaření.    
Provozní výsledek hospodaření je tvořen z několika jednotlivých výsledků: [5]    
• výsledek z prodeje zboží  - obchodní marže – tržby z prodeje se porovnávají 
s pořizovací cenou prodávaných zásob;  
• výsledek z prodeje investičního majetku a materiálu; 
• výsledek z ostatní provozní činnosti.  
Zásadním rozdílem mezi rozvahou a výkazem zisku a ztráty je to, co jednotlivý výkaz 
zachycuje a v jakém časovém rozmezí. Rozvaha se vztahuje k zachycení aktiv a pasiv 
v určitém časovém okamžiku, kdežto výkaz zisku a ztráty vždy přehledně zachycuje 
výsledkové operace za určitý časový interval. Výkaz zisku a ztrát zahrnuje tokové 
veličiny. Ty jsou založené na kumulativní bázi a změny těchto veličin v čase se nemusí 
projevovat rovnoměrně. Značným problémem je fakt, že nákladové a výnosové položky 
Obrázek 3-1: Členění výsledku hospodaření 
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nestaví na skutečných peněžních tocích (příjmy a výdaje). A proto je zřejmé, že 
hospodařením v daném období určitě nelze dosáhnout výsledného čistého zisku, který 
by obsahoval skutečně dosaženou hotovost za toto období získané. Problémem se tedy 
stávají výnosy z prodeje, které zahrnují okamžité zaplacení v hotovosti, fakturaci a 
prodej odběratelům na úvěr, ale už se nepočítá s inkasem plateb z prodeje uskutečněný 
na úvěr v předchozím období. Další problém nastává, když se náklady neuhradí ve 
stejném období, v jakém byly nalezeny ve výkazu zisku a ztráty, nebo jiné náklady, 
které se vůbec nejeví jako hotovostní výdaj (odpisy, patentní práva, goodwill).    
Vztahy mezi náklady a výnosy a příjmy a výdaji jsou následné: [5]    
• náklady běžného účetního období zahrnují také položky, které nebyly skutečně 
zaplaceny v daném účetním období, i když s ním souvisejí;  
• náklady běžného účetního období zahrnují položky, které nevypovídají o 
faktických úbytcích finančních prostředků (odpisy, tvorba rezerv);  
• výnosy běžného účetního období zahrnují položky, které nebyly skutečným 
příjmem běžného účetního období (tržby za fakturované zboží);  
• výkaz zisku a ztráty nebere v potaz některé výdaje běžného období – tam, kde se 
jednalo o úbytek finančních prostředků běžného období, ale ne o náklad běžného 
období;  
• výkaz zisku a ztráty se nezajímá o některé příjmy běžného období  - přijaté 
nájemné předem, které se ovšem nejeví jako výnos běžného období.   
Z výše uvedeného plyne, že je nutné sestavovat výkaz o tvorbě a uplatnění peněžních 
prostředků, ve kterém jsou náklady a výnosy transformovány do peněžních toků. Pokud 
se provádí podrobnější analýza, musí se zohlednit vztah mezi provozním výsledkem a 
peněžním tokem z provozní činnosti.  
3.2.1 Výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků  
Jedná se o relativně mladou a moderní metodu finanční analýzy sledování finančních 
toků. Tento výkaz pochází z USA a rozšířil se do ekonomik dalších zemí zejména 
v sedmdesátých letech minulého století. V České republice se tento výkaz nazývá jako 
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výkaz o tvorbě a použití prostředků
provozní činnost investiční činnost finanční činnost
výkaz o tvorbě a použití peněžních prostředků či výkaz cash flow. V ostatních 
ekonomikách se nejvíce setkáváme s výkazem o změnách ve finanční situaci            
(Statement of Changes in Financial Situation) nebo také s výkazem o tvorbě a užití 
fondů (Statement of Sources and Applications of Funds). [5] 
Výkaz cash flow – jedná se o účetní výkaz, který bilanční formou porovnává zdroje 
produkce finančních prostředků (příjmů) s jejich použitím (výdaji) za určité období – 
přispívá ke zhodnocení skutečné finanční situace podniku. Zabývá se otázkou, kolik 
peněžních prostředků podnik vyprodukoval a jakým způsobem je podnik využil. 
Potvrzuje to, že pojem zisk a peníze nejsou jedno a totéž.  
Co se týče využívání tohoto výkazu v České republice, jedná se o výkaz velmi mladý a 
užívaný velmi krátce. První sestavení takovéhoto výkazu, bylo podle dostupných 
pramenů, v roce 1993 pomocí nepřímé metody.  
Informace o peněžních tocích v průběhu účetního období nám předkládají přehled 
peněžních toků. Peněžními toky rozumíme přírůstky (příjmy) a úbytky (výdaje) 
finančních prostředků a peněžních ekvivalentů. Za peněžní ekvivalent se považuje 
krátkodobý likvidní majetek, u něhož je minimální pravděpodobnost jeho změny 
hodnoty v čase, a který je možno proměnit pomocí nízkých nákladů v předem známou 
peněžní částku.  
Výkaz cash flow je možné rozčlenit na tří základní části, viz obrázek 3-2.  
 
 
 
 
Zdroj: [5] 
Obrázek 3-2: Struktura výkazu o tvorbě a použití peněžních prostředků 
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 Jak už jsem zmiňovala, nejdůležitější částí je provozní činnost, která nám umožňuje 
zjistit, jakou mírou zabírají ve výsledku hospodaření za běžnou činnost skutečně 
vydělané peněžní prostředky a do jaké míry je ovlivněna tvorba peněz změnami 
pracovního kapitálu a jeho složkami. Neméně důležité jsou však i dvě ostatní části. 
Oblast investiční činnosti především sleduje výdaje týkající se opatření investičního 
majetku a strukturu těchto výdajů, ale také objem příjmů z prodeje investičního 
majetku, který je právě v tomto výkazu uváděn. Zde už je zřejmá vzájemná provázanost 
jednotlivých výkazů.  
Konečnou oblastí je finanční činnost, v které se hodnotí vnější financování, zejména 
pohyb dlouhodobého majetku (výplata dividend, zvyšování vlastního jmění apod.). 
V tomto výkazu se nacházejí velmi užitečné informace, které se řadí ke standardním 
nástrojům při sestavování finanční analýzy. Obecně lze říci, že nás informují o struktuře 
peněžních zdrojů dosažených podnikem v daném období a finančně – hospodářské 
politice podniku v daném období.  
Cash flow se určuje dvěma způsoby: [5]    
• přímo – pomocí sledování příjmů a výdajů podniku za dané období  
• nepřímo – pomoci přeměny zisku do pohybu peněžních prostředků    
Nejčastěji se cash flow kvantifikuje nepřímým způsobem. Strukturu toho výkazu lze 
vidět v níže uvedené tabulce 3-3.   
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CASH FLOW
Zisk po úhradě úroků a zdanění
+ odpisy
+ jiné náklady
- výnosy, které nevyvolávají pohyb peněz
Cash flow ze samofinancování
± změna pohledávek (+ úbytek, - přírůstek)
± změna krátkodobých cenných papírů (+úbytek)
± změna zásob (+úbytek)
± změna krátkodobých závazků (+ přírůstek)
Cash flow z provozní činnosti
± změna fixního majetku(+ úbytek)
± změna nakoupených obligací a akcií(+ úbytek)
Cash flow z investiční činnosti
± změna dlouhodobých závazků(+ přírůstek)
+ přírůstek vlastního jmění z titulu emise akcií
- výplata dividend
Cash flow z finanční činnosti
Tabulka 3-3: Struktura výkazu o tvorbě a použití peněžních prostředků 
Zdroj: [5] 
Výhodné při sestavování cash flow výkazu je, že metoda nepodléhá odpisování 
majetku, protože při odpisování kterýmkoliv způsobem vykáže účetní jednotka shodné 
peněžní toky, avšak výsledek hospodaření se může výrazně lišit. Účetní odpisy nejsou 
zahrnuty v pohybu finančních prostředků.  
3.3 Vzájemná provázanost účetních výkazů  
Přestože elementárním zdrojem finanční analýzy je získání věrného obrazu o stavu 
podniku či společnosti, které jsou důležité pro interpretaci výsledků, mohou existovat 
skutečnosti, které s sebou nesou různá úskalí. Na tyto úskalí by se měla firma zaměřit a 
vše pozorně sledovat. 
Patří mezi ně orientace na historické účetnictví, vliv inflace, srovnatelnost údajů 
v časové řadě a s ostatními podniky a vliv nepeněžních faktorů.  
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↔ ↔
výnosy
výkaz zisku a ztrátyvýkaz cash flow rozvaha
cizí zdroje
vlastní 
kapitál
zisk zisk
náklady
počáteční 
stav peněz
výdaje
konečný 
stav peněz
příjmy majetek
peníze
Zdroj: [5] 
 
Všechny tři dosud zmíněné finanční výkazy spolu souvisejí. Vše je znázorněno na 
obrázku 3-3.   
Centrální symetrálou tohoto systému je rozvaha. Ostatní bilance jsou bilancemi 
odvozenými. Rozvaha se zaměřuje zejména na sledování stavu zdrojů financování a 
strukturu majetku nezbytného k uskutečnění podnikatelského záměru. Výkaz zisku a 
ztráty popisuje proces produkce jako přírůstku vlastního kapitálu, který tvoří část pasiv 
a pozitivně přispívá k posouzení schopnosti podniku zhodnocovat vlastní kapitál. Výkaz 
cash flow umožňuje popsat změny finančních prostředků jako součásti aktiv, také 
umožňuje sestavovat analýzu peněžních prostředků.  
 
 
 
Obrázek 3-3: Provázanost účetních výkazů  
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V rámci těchto výkazů se uskutečňují různé operace: [5]   
• transakce peněžně účinné – jedná se o transakce, které nijak neovlivňují zisk a 
jsou součástí výkazu cash flow a strany aktiv rozvahy, neovlivňují položky 
výkazu zisku a ztráty.  
• transakce ziskově účinné – neovlivňují peněžní prostředky, jsou součástí 
výkazu cash flow a výkazu zisku a ztráty.   
Obě tyto transakce probíhají prostřednictvím všech tří výkazů. Žádným způsobem 
neovlivňují zisk ano cash flow, nejčastěji se jedná o změny ve struktuře majetku – 
operace tedy probíhají jen v rámci rozvahy.  
Největší význam v oblasti analytiky má však vztah výsledku hospodaření a peněžních 
toků. Jak už bylo řečeno, je tomu tak, protože samotný účetní výsledek hospodaření 
nevykazuje žádné závěry o tom, jak si podnik či firma doopravdy vede na poli 
finančních prostředků. Pro posouzení firmy je důležité nejen produkovat kladný 
hospodářský výsledek, ale také zabezpečit dostatečné množství finančních prostředků, 
s kterými může firma disponovat a zajistit tak fungování podniku.  
 Pokud se zaměříme na zkoumání těchto dvou aspektů, mohou nastat čtyři různé 
situace: [5]    
• výsledek hospodaření z provozní činnosti je zisk, peněžní tok z provozní 
činnosti je kladný – je to bezpochyby ta nejlepší varianta, která může nadejít. 
Dá se považovat, že firma optimálně hospodaří se svěřenými penězi, avšak 
v tomto případě se musí také provést důkladná analýza, aby se předpoklad 
potvrdil.  
• výsledek hospodaření z provozní činnosti je zisk, peněžní tok z provozní 
činnosti je záporný – z této situace vyplývá, že podnik přijímá nedostatečně 
rychle peněžní prostředky, což může vyvrcholit problémem se zajištěním financí 
pro běžný chod podniku. Z hlediska analytického hrozí podniku také problémy 
s likviditou nebo s jeho aktivitou. 
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• výsledkem hospodaření z provozní činnosti je ztráta, peněžní tok z provozní 
činnosti je kladný – tato situace vypovídá o neschopnosti managementu 
neuspokojivým způsobem zhodnocovat vložený kapitál a do budoucna 
naznačuje možné problémy související s hospodařením firmy. V rámci analytiky 
jde o signalizaci problémů s rentabilitou a dalšími investicemi.   
• výsledkem hospodaření z provozní činnosti je ztráta, peněžní tok z provozní 
činnosti je kladný – tuto situaci můžeme označit za nejnepříznivější, protože 
oba výkazy značí problémy s hospodařením v podniku. Z hlediska budoucího 
provozu podniku v dlouhodobějším intervalu je jasné, že podnik je neudržitelný.  
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4 FINANČNÍ ANALÝZA 
Ekonomické prostředí se v dnešní době často mění a vlivem toho dochází i ke změnám 
uvnitř ve firmách, které ekonomickému prostředí nějakým způsobem podléhají. Firmy, 
které chtějí být v současnosti úspěšné, se bez analýzy finanční situace firmy neobejdou. 
Častá rozborová metoda prostřednictvím finančních ukazatelů zpracovává údaje, které 
vypovídají o úspěšnosti firemní strategie v návaznosti na ekonomické prostředí.  
4.1 Definice finanční analýzy  
Definice pojmu „finanční analýza“ existuje celá řada, avšak nejvýstižnější definicí je ta, 
která říká, že finanční analýza znázorňuje systematický rozbor získaných dat, která jsou 
obsažena zejména v účetních výkazech. Finanční analýza v sobě začleňuje hodnocení 
firemní minulosti, současnosti a předpověď budoucích finančních podmínek.  
Dá se také definovat jako jedna z podnikových oblastí, která se aktivně podílí na 
rozhodování či řízení firmy. Úzce spolupracuje s finančním účetnictvím a finančním 
řízením firmy.  
Základem finanční analýzy jsou finanční ukazatele, z kterých lze vyčíst mnoho 
důležitých informací pro sestavení budoucích finančních plánů či strategických plánů 
firmy v různých časových úsecích, aby se firma jevila jako stabilní.  
Cílem finanční analýzy je zejména zobrazit reálný stav finanční situace daného podniku.  
Nejlepším obrazem je uspokojivá finanční situace, což znamená, že podnik je finančně 
zdravý. [5] 
4.2 Vznik finanční analýzy 
Vznik či původ finanční analýzy se pravděpodobně datuje na období, ve kterém také 
vznikly peníze. Tedy vznik peněz a vznik finanční analýzy by měl být téměř stejně 
starý. První finanční analýzy se podle dostupných pramenů objevily ve Spojených 
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státech amerických, avšak se jednalo spíše o práce teoretického rázu a tudíž nemají 
velmi společného se samotnou analýzou. Analýzy jsou využívány téměř už po několik 
desetiletí. Postupem času se samozřejmě vyvíjely s dobou, ve které měly fungovat. 
Nejvíce se podstatně změnila jejich struktura v době vynalezení počítače, neboť v té 
době se začaly využívat i jiné matematické postupy a principy, pomocí kterých se 
analýzy sestavovaly. 
Zpočátku finanční analýzy sledovaly totální změny v účetních výsledcích. Později se 
však projevilo, že přesnějšími a kvalitnějšími zdroji informací pro zjištění úvěrové 
schopnosti podniků vykazují údaje z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Prvotně šlo o 
zabývání se zachováním likvidity podniků a tím pádem i o přežití a fungování podniku 
jako takového.  
V České republice lze období využívání finanční analýzy označit za počátek tohoto 
století. V období před druhou světovou válkou se analýzy označovaly za bilanční 
analýzy, až po druhé světové válce se začal používat pojem „finanční analýza“ pro 
hodnocení finanční situace firmy, odvětví nebo státu. U nás se ho však hojně používalo 
až po roce 1989. Je zřejmé, že analýza byla ovlivněna americkou a britskou 
terminologií. V Německu je stále používáno pro finanční analýzu pojmu „bilanční 
analýza“, neboli bilanční kritika, která v sobě obsahuje posouzení všech dokumentů, tj. 
rozvahy, výkazu zisku a ztráty, příloh a výroční zprávy.  
Finanční analýza má dlouholetou tradici především v zemích, kde je rozvinuta 
ekonomika. Analýza má velký význam v podnikovém řízení, kde patří mezi základní 
pilíře.  
Mezi základní cíle finančního řízení firmy podniku se považuje zejména finanční 
stabilita podniku, která se dá hodnotit ze dvou hledisek: [5]     
• schopnost produkovat zisk, zajistit růst majetku a zhodnotit vložený kapitál 
– tento atribut se považuje za velmi důležitý, neboť vystihuje podstatu 
samotného podnikání. Každý, kdo se chystá nějakým způsobem podnikat či 
 31 
 
založit firmu nebo podnik, vstupuje do podnikání s utkvělou představou o 
zhodnocování peněz neboli rozšiřování vlastního majetku.  
• zajištění platební schopnosti majetku – jedná se sice o sekundární cíl podniku, 
ale je také velice důležitý z toho důvodu, že platební schopnost podniku 
umožňuje podniku reálně nadále fungovat a platební neschopnost signalizuje 
ukončení podnikatelské činnosti podniku.    
V posledních patnácti letech se hodnocení reálné ekonomické situace firmy v České 
republice zpracovává především pomocí finanční analýzy, která se tedy stala oblíbeným 
nástrojem hodnocení a rozboru podniku či firmy. [5]      
4.3 Časový pohled finanční analýzy  
Finanční analýza nám z časového hlediska poskytuje více obrazů: [5] 
• minulostní – při tomto obrazu se ohlížíme do minulosti podniku a jsme schopni 
říci, jakým způsobem se firma vyvíjela až do současné doby. Z toho vyplývá, že, 
v tomto případě máme k dispozici podklady pro zpracování finanční analýzy, 
pracujeme s tzv. ex post daty a hodnotíme firemní minulost. Pro přesnější 
analýzu se využívá výkazů zpravidla pět let dozadu během fungování podniku. 
• skutečný obraz – zde se jedná o okamžikovou finanční analýzu, která slouží 
oblasti managementu firmy pouze jako kontrolní nástroj k zhodnocení situace 
firmy v určitém okamžiku. Umožňuje nám krátkodobé plánování související 
s běžným chodem firmy. Velké společnosti zpracovávají analýzu zpravidla 
kvartálně.  
• budoucí obraz – tento obraz finanční analýzy slouží firmám jako podklad pro 
finanční plánování, ale také zejména pro strategické plánování firmy, které 
souvisí s dlouhodobým rozvojem firmy. Výsledky finanční analýzy jsou pak 
vstupními daty pro finanční plánování. V tomto případě se pracuje s daty ex 
ante.  
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4.4 Uživatelé finanční analýzy  
Všichni uživatelé si před vypracováním jakékoliv analýzy musí nejprve definovat cíl, ke 
kterému chtějí pomocí této analýzy dojít. Teprve na základě definování těchto cílů se 
volí taková metoda analýzy, která by vyhovovala jak z hlediska časové náročnosti, tak 
z hlediska finanční stránky. Podle toho pro jakou cílovou skupinu se finanční analýza 
zpracovává, se rozlišují uživatelé: [5] 
• interní – sem se řadí zejména uživatelé z oblasti managementu jednotlivých 
podniků a firem. Využívají finanční analýzu ke kontrolní činnosti z hlediska 
strategického plánování a rozhodování zejména v krátkém časovém horizontu. 
Sledují hlavně platební schopnost podniku, majetkovou strukturu, finanční 
nezávislost a také likviditu, která je důležitým ukazatel pro rozhodování o 
realizaci obchodně-úvěrové politiky.   
• externí – do této skupiny patří vlastníci nebo také investoři, kteří si pomocí 
finanční analýzy ověřují, zda jejich prostředky, které investovali do podniku, 
jsou řádně zhodnocovány a správně využívány. Vlastníci se zajímají hlavně o 
výnosy, tudíž sledují zejména tržní hodnotu vlastního kapitálu, vývoj tržních 
ukazatelů, ukazatel ziskovosti a vztah peněžních toků k dlouhodobému majetku. 
Dalším členem této skupiny jsou věřitelé, mezi které se řadí dlouhodobí věřitelé 
a krátkodobí věřitelé. Ti dlouhodobí (např. banka) sledují hlavně dlouhodobou 
likviditu a hodnocení ziskovosti v dlouhém časovém horizontu. Přitom ti 
krátkodobí (např. dodavatelé) si ověřují, zdali je firma schopna dostát svým 
závazkům a má platební schopnost, strukturu oběžných aktiv a krátkodobých 
závazků a samozřejmě také průběh cash flow.   
 
 
 
 
 33 
 
5 NÁSTROJE FINANČNÍ ANALÝZY  
Mezi nástroje finanční analýzy patří různé metody, na základě kterých se vypracovává 
konkrétní finanční analýza. V tomto případě se budu zabývat zejména základními 
metodami finanční analýzy, které zahrnují metody elementární a to hlavně analýzu 
poměrovými ukazateli a také se zmíním o metodách založených na souhrnných 
ukazatelích. Schéma elementárních metod je znázorněno na obrázku 4-1.   
Zdroj: [5] 
Obrázek 4-1: Elementární metody finanční analýzy 
Při realizaci jakékoliv finanční analýzy je potřeba si uvědomit, že při zpracování 
finanční analýzy musí analytik dbát na přiměřenost volby metod analýzy. Volba metody 
by měla zohlednit: [5] 
• účelnost – to znamená, že finanční analýza by měla odpovídat dopředu 
zadanému cíli;  
• nákladnost – musí se brát zřetel na časovou náročnost kvalitně vypracované 
analýzy, která je pochopitelně náležitě oceněna, což se promítne do nákladů, 
které by měli být přiměřené jejich návratnosti;  
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• spolehlivost – jedná se o využití co nejkvalitnějších vstupních informací pro 
vypracování finanční analýzy, což nám zajistí spolehlivější výsledky z ní 
plynoucí.  
Všeobecně je známo, že čím lepší metody, tím spolehlivější výsledky, tím nižší riziko 
chybného rozhodnutí a tím vyšší pravděpodobnost úspěchu. 
Každá metoda, která je používána, by měla mít vždy zpětnou vazbu na cíl, který má být 
splněn a zároveň u každého analytika či analytické společnosti by měla 
z profesionálního hlediska fungovat sebekontrola. Sebekontrola z toho důvodu, aby 
bylo zřejmé, zda skutečně používaná metoda odpovídá vytyčenému cíli.  
Jak už bylo řečeno, základními prvky metod finanční analýzy jsou finanční ukazatele, 
jež existuje celá řada. Většinou se jedná o položky  účetních výkazů a údaje z dalších 
zdrojů, nebo čísla z nich odvozená. Tyto ukazatele lze rozčlenit do tří kategorií.   
Standardní členění ukazatelů: [5] 
• absolutní ukazatele – tyto ukazatele vycházejí přímo z posuzování hodnot 
jednotlivých položek účetních výkazů. Avšak tento postup je trochu omezený, 
protože nezpracovává žádnou matematickou metodu.  
• rozdílové ukazatele – vypočítávají se jako rozdíl určité položky aktiv s určitou 
položkou pasiv, vztažených vždy k témuž okamžiku. Typickým příkladem 
tohoto ukazatele je čistý pracovní kapitál, který vyjadřuje rozdíl mezi celkovými 
oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými závazky.  
• poměrové ukazatele – tyto ukazatele tvoří nejpočetnější a také nejpoužívanější 
skupinu. Definují se jako podíl dvou položek, většinou ze základních účetních 
výkazů. Pak hodnota ukazatele vyjádří velikost ukazatele v čitateli na jednotku 
ukazatele ve jmenovateli.  
 
 
  
5.1 Analýza stavových ukazatelů
5.1.1 Horizontální analýza
Při tvorbě horizontální analýzy
v širším kontextu a př ř
pohybuje a funguje a na základě
analýza se zabývá zejména č ě ů
jednotlivé položky úč ů
trendů, z čehož vyplývá dů č ě č
vedou k menšímu poč ř
Horizontální analýza hledá odpově ě
výkazů v čase anebo o kolik procent se změ
rozlišuje v horizontální analýze změ
 
5.1.2  Vertikální analýza
Vertikální analýza nebo také 
absolutních ukazatelů ř č ů
sumě aktiv či pasiv. Aplikováním této metody se usnadň č
výkazů s výkazy z př
podnikajících ve stejném oboru.
Struktura aktiv má informovat o
  
 
 je důležité pro externího analytika uvažovat hlavně
i hodnocení firmy myslet na prost edí, ve kterém se firma 
 toho zpracovat následnou analýzu. Horizontální 
asovými zm nami absolutních ukazatel
etních výkaz  v čase. Tato analýza se taktéž označ
ležitost tvorby dostate n  dlouhých 
tu nep esností vzhledem k finálním interpretacím 
di na otázky: O kolik se zm nily jednotlivé položky 
nily jednotlivé položky v
na absolutní a změna procentuální. 
  
procentní rozbor se zaměřuje na vnitř
. Jde o vyjád ení stability jednotlivých ú etních výkaz
uje porovnávání ú
edchozích období a také i obecné porovnání s
 Při této analýze se posuzuje struktura aktiv a pasiv. 
 tom, do čeho firma investovala svěř
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, tedy posuzuje 
uje za analýzu 
asových řad, které 
výsledků. 
 čase. A proto se 
  
(5 – 1) 
ní strukturu 
 k celkové 
etních 
 jinými firmami 
ený kapitál a jaká 
  
je předpokládaná výnosnost investice a struktura pasiv znázorň
majetek pořízen. [5]  
5.2 Přímá analýza intenzivních ukazatelů
5.2.1 Ukazatele rentability 
Rentabilita (výnosnost) spolu s
Vyjadřují efektivnost vytvář
Ukazatele rentability slouží k
význam pro akcionář č ě
podniku. Obecně je ukazatel vyjadř ě
Zisk má několik kategorií, pomocí kterých vstupuje do ukazatelů
nejpoužívanější jsou:
• EBITDA – zisk př č ů ů
• EBIT – zisk př č ů
hospodářskému výsledku
srovnání. 
• EAT – zisk po zdaně č
• EBT – zisk před zdaně
Ukazatele rentability:
ROA je označení 
efektivnost celkového vloženého kapitálu bez ohledu na druh financování podnikatelské 
činnosti a obecně se používá 
odvodit jiný ukazatel, a to ukazatel 
ROCE, který komplexně ř ř ř
uje zdroje, ze kterých byl 
   
 
 ukazateli aktivity vypovídají o výkonnosti podniku. 
et nové zdroje, dosahovat zisku investovaným kapitálem. 
 hodnocení celkové efektivnosti dané č
e a potenciální investory, které jednozna
ován pom rem zisku k hodnotě
 [5]  
ed ode tením odpis , úrok  a daní 
ed ode tením úrok  a daní (odpovídá provoznímu 
), používá se ho tam, kde je nutno provést mezifiremní 
ní nebo také istý zisk (net profit – NP)
ním 
 
 
rentability celkového vloženého kapitálu
pro měření souhrnné efektivnosti. Z
rentability celkového investovaného kapitálu
 vyjad uje efektivnost hospoda ení podniku nebo lze 
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innosti. Mají velký 
n  zajímá ziskovost 
 vloženého kapitálu. 
 rentability. Ty 
 
(5 - 2) 
, který vyjadřuje 
 tohoto ukazatele lze 
 
íci, že 
  
vyjadřuje míru zhodnocení veškerých
cizím dlouhodobým kapitálem.
                                                                 
 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE
či majiteli podniku. Hodnota tohoto ukazatele by mě
bezrizikových cenných papírů
úrokovou mírou se nazývá 
 
Rentabilita tržeb ROS
nám koruna tržeb vydě č
vstupním údajem v čitateli č ů
průměrem a obecně platí, že když je tento ukazatel nižší 
výrobků se jeví jako relativně ř
5.2.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity (výkonnosti) nejč ě ř č č
složek zdrojů nebo aktiv a také dobu obratu jedné obrátky, což je reciproká hodnota 
k obratovosti. Obecně ě ů ěř ě
 aktiv podniku, které jsou financovány vlastním i 
 
                                              
 
 
 vyjadřuje výnosnost vloženého kapitálu akcionář
la být vyšší než úroková míra 
 a rozdíl mezi hodnotou ukazatele rentability a touto 
úroková prémie.  
 
 nebo také ziskové rozpětí nám zjednodušeně ř
lá istého zisku a slouží k vyjádření ziskové marže, proto je 
istý zisk. Zisková marže se m že porovnávat s
než oborový prů ě
 nízké a naopak náklady p íliš vysoké.
  
ast ji vyjad ují po et obrátek (obratovost) díl
 lze díky t mto ukazatel m zm it schopnost, jak efektivn
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  (5 - 4) 
i 
 (5 - 5) 
 vyjad uje, kolik 
 oborovým 
m r, ceny 
 [5] 
ích 
 se 
  
nakládá s finančními prostř
pasiv. Jednotlivé obratovosti: 
 
                                       
 
Obratovost aktiv vyjadř č ř
začnou vytvářet tržby. 
 
  
Obratovost zásob vyjadř
než se z nich vyprodukuje daná tržba. 
Obratovost pohledávek
v pohledávkách, než se
Obratovost závazků
(odběratelský úvěr) a jak se 
Optimální poměr obratovosti pohledávek a obratovost
Ke všem těmto obratovostem lze vypoč ň ě
obratovostí. Jak už bylo ř č
edky v podniku a v jaké formě jsou vázány v
 
 
uje, jak dlouho jsou finan ní prost edky vázány v
 
uje, jak dlouho jsou vázány finanční prostř
 
 
 vyjadřuje, jak dlouho jsou finanční prostř
 nám přemění v podobě tržeb. 
    
 vyjadřuje, na kolik jsou finanční prostředky vázány v
to projeví na tržbách. 
i závazků je 1:2. 
ítat dopl kové ukazatele doby obratu t
e eno, jedná se o reciproké hodnoty k 
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 oblasti aktiv či 
(5 – 6) 
 majetku, než 
(5 - 7) 
edky v zásobách, 
 (5 - 8) 
edky vázány 
 (5 - 9)      
 závazcích 
 
chto 
obratovostem, z nichž 
  
nejdůležitější jsou doba obratu pohledávek
pohledávek a závazků č ě
jak rychle jsou uhrazeny pohledávky a za jak dlouho jsou splaceny závazky, a jak má 
nastavené doby splatnosti faktur vzhledem k
informace jsou užiteč č ěř
[5]  
5.2.3 Ukazatel zadluženosti 
Zadluženost vyjadřuje fakt, že aktiva podniku jsou financována cizími zdroji. Analýza 
tímto ukazatelem umožní zjistit porovnáním rozvahových položek, do jaké míry jsou 
aktiva podniku financována cizími zdroji. Základním ukazatelem je 
věřitelského rizika (
rizika věřitelů.  
Dalším ukazatelem zadluženosti 
také kvóta vlastního kapitálu
z nejdůležitějších pomě ů
celkovou finanční situaci podniku. Souč ě ů ě
equity ratio vyjadřuje procentuálně
prostředky akcionářů. 
Při finanční analýze obou tě ů ů
rentability. [5] 
 a doba obratu závazků
 lze vy íst, jak podnik dodržuje obchodn - úvě
 běžné době splatnosti faktur. Tyto 
né zejména pro stávající i budoucí obchodní partnery a v
 
debt ratio), který vyjadřuje celkovou zadluženost pod
   
je koeficient samofinancování
. Jedná se o doplňkový ukazatel k 
rových ukazatel  zadluženosti, pomocí kterého lze hodnotit 
et t chto dvou ukazatel  by m
, jakým dílem jsou aktiva financována peně
 
  
chto ukazatel  je d ležitá návaznost na 
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. Z doby obratu 
rovou politiku resp. 
itele. 
ukazatel 
niku a výši 
(5 - 10)    
 (equity ratio) nebo 
debt ratio a je jedním 
l být 1. Ukazatel 
žními 
 (5 - 11) 
ukazatele 
  
5.2.4 Ukazatel likvidity 
Je to ukazatel, který vyjadř
podniku a majetkovou a kapitálovou strukturu a zejména vyjadř
dostát svým závazkům, neboť č ě
závazkům. V oblasti tohoto ukazatele se 
  
Okamžitá likvidita př č
1. stupně nebo také 
nejlikvidnější. Jedná se o
v tomto případě běžné bankovní úvě č č
hodnota se pohybuje v
uvádějí rozmezí [0,5 
Pohotová likvidita 
Vyjadřuje, jak je podnik schopen splatit své závazky ze zásob. Platí pro ni, že č
měl být stejný jako jmenovatel, a to by znamenalo, že podnik je schopný dostát si svým 
závazkům, aniž by prodal zásoby. 
Běžná likvidita je označ ě
kolika jednotkami obě ů
Zjednodušeně řečeno vyjadř
 
uje spolu s ukazatelem zadluženosti finanč
uje schopnost podniku 
 jen dostate n  likvidní podnik je schopný dostát svým 
rozlišuje likvidita okamžitá, pohotová
 
edstavuje nejužší vymezení likvidity je ozna
cash ratio. Vstupními položkami z rozvahy jsou jen ty 
 krátkodobý finanční majetek. Krátkodobé závaz
ry a krátkodobé finan ní výpomoci. Doporu
 rozmezí [0,2 – 0,5]. Ale některé prameny v Č
- 0,8]. 
         
je označována jako likvidita 2. stupně nebo také 
Přijatelné rozmezí tohoto ukazatele je 
 
ována jako likvidita 3. Stupn  nebo také 
žných aktiv je kryta jedna jednotka krátkodobých závazk
uje to, jak by byl podnik schopen uspokojit své věř
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ní stabilitu 
 a běžná. 
(5 - 12) 
ována jako likvidita 
ky zahrnují 
ená 
eské republice 
 
(5 - 13) 
acid test. 
itatel by 
[1,0 - 1,5]. 
 (5 - 14) 
current rati. Ukazuje 
. 
itele, 
  
kdyby přeměnil všechna
rozmezí tohoto ukazatele je obecně
5.3 Analýza soustav ukazatelů
Tato analýza souhrnně
výkonnosti za pomoci jednoho č
V této kapitole se zaměř ě ů
úkol informovat uživatele o tom, zda podnik bude v
ale vedle nich se zmíním i o
firmy a hodnotí podnik jako dobrý nebo špatný.
5.3.1 Bankrotní modely
5.3.1.1 Altmanův model
Jedná se o rychlý souhrnný ukazatel. 
metody určil Altman váhu jednotlivých pomě ů
proměnné do tohoto modelu. Nosným ukazatelem podle Altmana je ten, který má 
logicky nejvyšší váhu.
Altmanův model pro společ
Kde:    X1      podíl pracovního kapitálu k
 X2      rentabilita celkového vloženého kapitálu 
 X3      EBIT / aktiva celkem
 X4      vlastní kapitál / cizí kapitál
 X5      tržby / aktiva celkem
 svá oběžná aktiva v daném okamžiku na hotovost. Optimální 
 [1,5 – 2]. [5] 
  
 vypovídá o celkové finančně-ekonomické situaci podniku a jeho 
ísla.  
ím zejména na bankrotní modely t chto ukazatel
 nebližší době
 bonitních modelech, které vypovídají o finanč
  
 
  
Je vyjádřen rovnicí. Na základě č
rových ukazatel
  
nosti, které veřejně obchodují na burze:
 celkovým aktivům  
 
 
 
  [5]  
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, které mají za 
 ohrožen bankrotem, 
ním zdraví 
 diskrimina ní 
, které zahrnul jako 
  
  (5 - 15) 
  
Hodnocení:        Z > 2,9
       1,2 < Z < 2,9
      Z < 1,2
5.3.1.2 Model IN – index dů ě
Tento model je přizpů č
Neumaierovi. Jde o výsledek analýzy 24 matem
více než jednoho tisíce č ů
výsledkem, jak už bylo ř č
podniku. Model IN př ř
odvětví, protože každému ukazateli v rovnici je př ř ů ě
hodnot tohoto ukazatele
Zaměřila jsem se na 
hodnoty a byl sestavován na základě ů ů
Hodnocení:         IN01 
        0,9 < IN01 < 1,6
                 IN01 > 1,6
5.3.1.3 Tafflerův model 
Další model, který sleduje riziko bankrotu firmy. Existuje v
tvaru a podle toho se interpretují i vypoč
hodnocení. Obě verze využívají č ř ě
……uspokojivá finanční situace 
…..„šedá zóna“ nevyhraněné výsledky 
…...ohrožená firma  
v ryhodnosti   
sobený podmínkám eského trhu, kterým se zabývali manželé 
aticko-statistických modelů
eských podnik . Model je vyjádřen taktéž rovnicí, jejímž 
e eno, je číslo, které nám hodnotí souhrnnou charakteristiku 
ihlíží více než p edchozí model ke specifiků
i azena váha váženým pr
 v jednotlivých odvětvích.  
model IN01, který se ještě zabývá sledováním tvorby př
 analýz pr myslových podnik
< 0,9…..podnik spěje k bankrotu s p-stí 85 %
….„šedá zóna“ – podnik funguje, ale nevytvář
…. podnik tvoří hodnotu s p-stí 65 % 
 
 základním i modifikovaném 
tené výsledky a následné souhrnné bodové 
ty  pom rových ukazatelů.  
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 hodnocení 
m jednotlivých 
m rem 
idané 
.  
(5 - 16) 
 
í hodnoty 
 [5] 
  
Základní model: 
Kde:   EBT
 
    zisk před zdaně
KZ
 
      krátkodobé závazky (krátk. závazky + bě
OA
 
      oběžná aktiva
CK      cizí kapitál
          FKM   finanční krátkodobý majetek
PN       provozní 
Hodnocení:        ZT(z
           ZT(z)
Modifikovaný model se liší od základního pouze poslední položkou v
poslední položky se dosadí 0,16 x (tržby/c
nemáme k dispozici podrobně
Hodnocení:        ZT(m) > 0,3
           ZT(m) 
5.3.2 Bonitní mode
5.3.2.1 Soustava bilanč
Jedná se o soustavu ukazatelů ň
rychlým testem ověř č ř
úrovních jako bilanční analýza I, bilanč
ním  
žné b. ú. + krátk. b. výpomoci)
 
 
 
náklady     
) > 0……..malá pravděpodobnost bankrotu 
 < 0……..velká pravděpodobnost bankrotu 
elková aktiva). Počítá se u ně
jší podklady a informace. Hodnocení vypadá takto:
…..malá pravděpodobnost bankrotu 
< 0,2…..velká pravděpodobnost bankrotu 
ly  
ních analýz podle Rudolfa Douchy 
, kterou lze využít pro jakýkoliv podnik a umož
it fungování podniku. Bilan ní analýza je zpracována ve t
ní analýza II, bilanční analýza III.
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(5 – 17) 
 
 
 rovnici. Na místo 
j s tím, že 
 
 [5]   
uje 
ech 
 
  
Bilanční analýza I 
ukazatel celkový. Tato metoda je vhodná pouze pro orientač
v podniku.  
Bilanční analýza II –
čtyřech hlavních směrech (stabilita, aktivita, likvidita, rentabilita). 
Bilanční analýza III
počet ukazatelů zajišť ě ř ě
nahlížet na finanční zdraví podniku. 
5.3.2.2 Kralickův Quicktest 
Skládá se téměř stejně č ř ě
těchto rovnic je poté hodnocena situace ve firmě
tabulka 5-1. První dvě č ě
situaci.  
Primární rovnice: 
– zahrnuje v sobě soustavu čtyř základních ukazatelů
 jedná se o soustavu sedmnácti ukazatelů, které hodnotí podnik ve 
 – tato analýza je jakousi nadstavbou bilanční analýzy II. Vě
uje podrobn jší a p esn jší analýzu, která umožň ě
[5]   
 
 jako Douchova analýza ze ty  primárních rovnic. Na základ
 v podobě bodování výsledků
 rovnice hodnotí finan ní stabilitu a zbývající dv
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 a jeden 
ní náhled o situaci 
 
tší 
uje objektivn ji 
 
 viz 
 výnosovou 
(5 - 18) 
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 0  bodů 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 < 0 0 - 0,1 0,1 - 0,2 0,2 - 0,3  > 0,3
R2 < 3 3 - 5 5 - 12 12 - 30  > 30
R3 < 0 0 - 0,08 0,08 - 0,12 0,12 - 0,15  > 0,15
R4 < 0 0 - 0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1  > 0,10
 
 
Zdroj: [5]  
Po obodování ukazatelů R1-R4 se nejprve ohodnotí finanční stabilita podniku, poté se 
vyhodnotí výnosová situace podniku a nakonec celková situace podniku. 
Hodnoty pohybující se nad úrovní 3 prezentují firmu jako bonitní, hodnoty v intervalu 
1-3 prezentují opět šedou zónu a hodnoty pohybující se pod hranici 1 signalizují 
problémy v hospodaření podniku. [5]   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Tabulka 5-1: Bodování výsledků Kralickova Quicktestu 
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6 CHARAKTERISTIKA HODNOCENÉHO PODNIKU  
Hodnocený podnik jsem si vybrala na základě mé týdenní stáže v rámci studia. 
Společnost se nazývá GEO- ING JIHLAVA spol. s r.o. Na základě mojí spolupráce 
s touto společností mi byly poskytnuty potřebné podklady a dokumenty k vypracování 
diplomové práce.  
Základní údaje společnosti:  
Název: GEO – ING JIHLAVA spol. s r o. 
Sídlo: Znojemská 78, 586 56 Jihlava 
IČ:18199089  
Ředitel: Jan Kadlec 
Datum zápisu: 7. Listopadu 1991 
Tato společnost byla zapsaná do obchodního rejstříku u Krajského soudu v Brně. 
6.1  Činnost společnosti   
„Společnost byla založena roku 1991 a navázala na bohaté tradice státního podniku 
Geoindustria Praha, později Geoindustria Jihlava a je tedy i přímým pokračovatelem 
v oboru speciálního zakládání staveb, geologicko – průzkumných prací.   
Nosným programem společnosti jsou speciální stavební práce – zakládání staveb, 
zajištění jam a sesuvů, statické zajištění budov. 
Společnost dále poskytuje kompletní služby při zajišťování výstavby objektů pro 
průmysl, služby a bydlení a disponuje vlastním projekčním střediskem a kapacitami pro 
provádění geologických průzkumů. 
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Společnost disponuje širokou materiálově technickou základnou a týmem cca 220 
pracovníků s dlouholetými zkušenostmi. Zkušenosti jejich projektantů, techniků a 
dělníků, úspěšná minulost firmy, členství v odborných sdruženích a udělení certifikátu 
jakosti ISO 9001 dávají záruku splnění i těch nejnáročnějších požadavků.  
Pro svoji činnost firma používá pouze ověřené materiály a technologie z tuzemska i 
zahraničí, splňující normy ČSN a normy související. Zajištění dnešních náročných 
požadavků na ekologii je samozřejmostí.“ [7]  
Podnik rozvíjí svou činnost v těchto hlavních oborech:  
• provádění prací speciálního zakládání 
• zajištění stavebních jam, svahů 
• provádění průmyslových, občanských a bytových staveb 
• sanace a speciální práce 
• provádění, projektování a vyhodnocování geologických prací 
• strojní dílenská výroba 
• projektová činnost   
Společnost je držitelem hned několika certifikátů. Kromě již zmíněného certifikátu 
jakosti ISO 9001 je držitelem ještě certifikátu environmentálního managementu dle ISO 
14001 a managementu bezpečnosti práce dle OHSAS 18001 vydaných Qualiform 
Slovakia. [7] 
6.2 Organizační struktura společnosti 
Jak už z názvu vyplývá, společnost sídlí v Jihlavě, ale má ještě další pobočky a to 
v Brně a Praze.   
Organizační struktura se jeví jako liniová (lineární). Schéma této organizační struktury 
jsem znázornila na obrázku 6-1. 
  
Technický ředitel 
Dílny, vývojová dílna, 
výroba vrtných 
zařízení a ocel. kcí
Sklady
Doprava
Právník 
společnosti
 
 
Obrázek 6-1: Schéma organizač
 
Valná hromada 
společnosti
Obchodní 
oddělení  
Obchodně 
konzultační 
středisko Brno
Pojekce Jihlava
Obchodní úsek 
Jihlava
Obchodní úsek 
Praha 
Obchodní úsek 
Benátky nad 
Jizerou               
Ekonomický úsek 
Ředitel 
společnosti
Sekretariát 
společnosti
Zmocněnec pro 
   
 
 
 
Zdroj: GEO
ní struktury GEO-ING JIHLAVA spol. s
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Výrobní úseky 
Středisko 
stavebních prací 
Jihlava 
Středisko vrtných 
prací a 
hydrogeologie
Středisko 
stavebních prací 
Praha
Středisko 
speciálního 
zakládání Jihalva
Středisko 
stavebních prací 
Benátky nad Jizerou
jakost  
 
 
 
 
-ING Jihlava, s r.o. 
 r.o.  
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2009 2010
5 -1
Index důvěryhodnosti
IN01
7 FINANČNÍ POSOUZENÍ STAVEBNÍHO PODNIKU  
7.1 Analýza soustav ukazatelů  
Jinak také řečeno analýza souhrnných ukazatelů, pomocí které souhrnně vyjádřím 
celkovou finančně-ekonomickou situaci podniku a jeho výkonnost. Souhrnné ukazatele 
mají nižší vypovídací schopnost než ostatní ukazatele finanční analýzy a slouží zejména 
pro účely rychlého a globálního srovnávání podniků. V mé praktické části mi tato 
analýza poslouží jako orientační podklad k dalšímu hodnocení firmy. Pro její sestavení 
použiji pro názornost vždy jeden typ ukazatele ze skupiny bankrotních a bonitních 
modelů. Konkrétně budu podnik hodnotit pomocí modelu IN - index důvěryhodnosti 
ze skupiny bankrotních modelů a dle Kralickova Quicktestu ze skupiny bonitních 
modelů.  Pro lepší přehlednost budu hodnotit situaci podniku v období v letech 2009 a 
2010. 
7.1.1 Model IN – index důvěryhodnosti   
Jak už bylo řečeno, jedná se o ukazatel ze skupiny bankrotních modelů. Vztahově jsem 
ho vyjádřila v teoretické části této práce a podle tohoto vztahu jsem výpočtem došla 
k výsledkům, které jsou uvedeny v tabulce 7-1.  
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:   
Z výsledků v tabulce 7-1 je zřejmé, že podle jejich hodnocení, které již bylo zmíněno 
v teoretické části, si podnik vedl lépe v roce 2009. A to z toho důvodu, protože v roce 
2009 byl index roven 5 a podle hodnocení tento výsledek značí, že podnik s 67% 
pravděpodobností tvoří hodnotu. V roce 2010 hodnota výsledku vzhledem k hodnocení 
Tabulka 7-1 : Index důvěryhodnosti podniku v období roku 2009 a 2010  
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2009 body 2010 body
0,46 4 0,28 3
11 2 21 3
0,44 4 -0,19 0
0,02 1 0,03 1
Kralickův Quicktest
R1 
R2 
R4
R3
tohoto indexu, kdy výsledek -1 je nižší než 0,75, potvrzuje zdánlivé zhoršení situace 
vyplývající již z tabulky 7-1, že podnik spěje s 85% pravděpodobností k bankrotu. 
Ovšem doporučím další sledování situace podniku v delším časovém horizontu, aby 
bylo možné tuto zhoršující se tendenci potvrdit či vyvrátit.  
7.1.2 Kralickův Quicktest  
V rámci Kralickova Quicktestu se vyhodnocuje finanční a výnosová situace podniku. Je 
postaven na základě čtyř rovnic nebo také ukazatelů, jejichž výsledky se převádí do 
bodového hodnocení, které bylo zmíněno již v teoretické části práce. Ukazatel patří do 
skupiny bonitních modelů. V tabulce 7-2 jsem uvedla obodované výsledky toho 
ukazatele v jednotlivých letech sledovaného období dle tabulky bodování 5-1. 
 
 
 
   
Zdroj: Vlastní  
Následující hodnocení se provádí ve třech krocích:  
• Hodnocení finanční stability – součet bodových hodnot R1 a R2 vydělený 
dvěma.  
• Hodnocení výnosové situace – součet bodových hodnot R3 a R4 vydělený 
dvěma  
• Hodnocení celkové situace – součet bodových hodnot výše zmíněných 
hodnocení vydělený dvěma  
 
 
Tabulka 7-2: Obodované výsledky Kralickova Quicktestu   
  
Kralicků
Finanč
Výnosová situace
Celková situace
0,00
0,50
1,00
1,50
2,00
2,50
3,00
Finanč
 
 
 
 
  
KOMENTÁŘ:  
V tabulce 7-3 jsem uvedla výsledky hodnocení podniku ve tř
které jsem pro přehlednost vynesla do grafu 7
finanční stability, došlo v
podniku byla ohodnocena v
že stabilita je opravdu zajiště ř ě
interpretace šedé zóny a bonity. V
pohybuje v oblasti šedé zóny, resp. mezi úrovn
Tabulka 7-3: Ohodnocení tř
Graf 7-1: Vyhodnocení Kralickova Quicktestu ve sledovaném období 
2009 2010
3,00
2,50
2,75
v Quicktest
ní stabilita
ní stabilita Výnosová situace Celková situace
2009 2010
ech základních kritériích, 
-1. V něm můžeme vidě ě
 ostatních kritériích k ročnímu pokle
 obou letech stejně hodnotou 3, což je pozitivní a dá se ř
na, i když se hodnota vyskytuje p
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podniku není jednoznačně vyhraněná a nelze ji přesně konstatovat. Důležité je 
podotknout, že v rámci výnosové situace došlo v roce 2010 k velkému propadu na 
rozdíl od předchozího roku na hodnotu 1,75, ale stále se pohybuje v oblasti šedé zóny a 
nenaznačuje žádné problémy ve finančním hospodaření.  
Naznačila jsem úplně prvotní obraz o celkové situaci v podniku a dále se budu 
podrobněji zabývat hodnocením podniku v následujících kapitolách. 
7.2 Vertikální a horizontální analýza rozvahy 
Vertikální a horizontální analýza je také velice důležitá při prvotním analyzování 
finanční situace podniku, protože nám přiblíží primární obraz situace, který jsem si již 
vytvořila v předešlé analýze souhrnnými ukazateli, a udává směr, kterým bychom měli 
pokračovat v následující podrobnější analýze, a také poukazuje na sledování 
problematických položek, které z této analýzy vyplývají. Nejprve vypracuji vertikální 
analýzu pro mnou zvolené období posledních pěti let (2006 -2010), vycházející 
z dostupných výkazů. Kritériem pro zvolení pětiletého období byl i fakt, že zajistím 
přesnější analýzu. Vertikální analýzou vyjádřím za pomoci procentního rozboru vnitřní 
strukturu položek základních účetních výkazů a ty jsou vztaženy k celkové bilanční 
sumě aktiv nebo pasiv. A poté provedu podrobnější horizontální analýzu v časovém 
horizontu dvou let, v roce 2009 a 2010. Zvolila jsem právě dva roky, aby srovnávání 
zkoumaných položek bylo co nejjednodušší. Pomocí této analýzy stanovím procentuální 
rozdíl jednotlivých položek oproti předešlému roku tzv. procentuální změnu a tzv. 
absolutním rozdílem stanovím, o kolik se hodnota jednotlivých položek liší. Pro 
přehlednost jsem si položky aktiv a pasiv zkrátila pouze na ty, které jsou přímo 
obsažené v rozvaze zkoumané společnosti viz tabulka 7-4 a tabulka 7-5. Všechny 
hodnoty v těchto dvou  tabulkách jsou uvedeny v tisících korunách. 
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PASIVA Rok Rok Rok Rok Rok
2006 2007 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
A. Vlastní kapitál 69 534 80 500 93 123 94 174 54 420
 - Základní kapitál 549 549 549 549 549
 - Rezervní fondy 700 700 700 700 700
 - VH minulých let 63 947 62 859 74 426 87 049 90 813
 - VH běžného účetníhoobdobí (+/-) 4 338 16 392 17 448 5 876 -37 642
B. Cizí zdroje 106 737 116 273 144 598 104 539 134 613
 - Dlouhodobé závazky 7 264 9 487 7 880 5 622 4 091
 - Krátkodobé závazky 60 233 95 040 108 432 93 987 107 627
 - Bankovní úvěry a výpomoci 39 240 11 766 28 286 4 930 22 895
D. Časové rozlišení 4 893 3 614 10 053 5 491 2 461
AKTIVA Rok Rok Rok Rok Rok
2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
B. Dlouhodobý majetek 38 933 34 691 37 119 32 343 26 720
 - Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 88 44
 - Dlouhodobý hmotný majetek 38 933 34 691 37 119 32 255 26 676
C. Oběžná aktiva 135 796 156 799 203 891 167 825 162 970
 - Zásoby 27 692 20 603 45 211 31 777 28 145
 - Dlouhodobé pohledávky 1 801 1 942 1 993 1 807 3 515
 - Krátkodobé pohledávky 100 501 111 896 147 470 130 814 125 604
 - Krátkodobý finanční majetek 5 802 22 358 9 217 3 427 5 706
D. Časové rozlišení 6 435 8 897 6 764 4 036 1 804
Tabulka 7-4: Stručný přehled aktiv  
Zdroj: Vlastní 
Tabulka 7-5: Stručný přehled pasiv 
Zdroj: Vlastní 
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hodnocené období 2006 2007 2008 2009 2010
% % % % %
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodobý majetek 21,49 17,31 14,98 15,84 13,95
Dlouhodobý nehmotný majetek − − − 0,00 0,00
Software − − − 0,00 0,00
Dlouhodobý hmotný majetek 21,49 17,31 14,98 15,80 13,93
Pozemky 0,73 6,65 0,53 0,65 0,68
Stavby 4,85 4,05 3,01 3,34 3,23
Samostatné movité věci a soubory m. v. 16,01 12,54 11,01 11,60 9,83
Nedokončený DHM − 0,06 0,42 0,20 0,19
Oceňovací rozdíl k  nabytému majteku (+/-) -0,10 − − − −
Oběžná aktiva 74,96 78,25 82,29 82,18 85,10
Zásoby 15,29 10,28 18,25 15,56 14,70
Materiál 4,25 4,30 4,24 5,67 5,63
Nedokončená výroba a polotovary 11,04 5,98 14,01 9,89 9,07
Dlouhodobé pohledávky 0,99 0,97 0,80 0,88 1,84
Pohledávky z obchodních vztahů 0,99 0,97 0,80 0,88 1,84
Krátkodobé pohledávky 55,48 55,84 59,52 64,06 65,59
Pohledávky z obchodních vztahů 51,13 51,55 52,88 59,32 62,19
Pohledávky za společníky, členy sdružení − 0,25 − − −
Soc. zabezp. a zdrav. pojištění − 1,36 − − −
Stát - daňové pohledávky 1,35 − 3,73 3,36 1,64
Krátkodobé poskytnuté zálohy 1,82 2,07 0,53 0,79
Dohadné účty aktivní 0,08 − − − −
Jiné pohledávky 1,10 1,19 0,84 0,85 0,97
Krátkodobý finanční majetek 3,20 11,16 3,72 1,68 2,98
Peníze 0,61 1,11 0,74 0,69 1,04
Účty v bankách 2,59 10,05 2,98 0,99 1,94
Časové rozlišení 3,55 4,44 2,73 1,98 0,94
Náklady příštích období 3,55 4,44 2,61 1,94 0,94
Příjmy příštích období − − 0,12 0,03 −
7.2.1 Vertikální analýza aktiv 
 
 
 
Zdroj: Vlastní 
 
 
 
Tabulka 7-6: Vertikální analýza aktiv 
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Zdroj: Vlastní 
KOMENTÁŘ: 
Nejprve bych se zaměřila na rozbor struktury aktiv, který je graficky znázorněn v grafu 
7-2. Z tohoto grafu je zřejmé, že struktura aktiv celého hodnoceného období se nějak 
rapidně nemění a oběžná aktiva jsou největší položkou, která tvoří strukturu aktiv. Lze 
také říct, že oběžný majetek má tendenci růst a nejvíce vzrostl v roce 2008, kdy se 
navýšil o celá 4%, což je nejvíce za celé hodnocené období.  Stálá aktiva naopak mají 
tendencí klesat. Nejmenší část zaujímají ostatní aktiva, v našem případě označená jako 
časové rozlišení, které zahrnuje hlavně náklady příštích období. Z toho vyplývá, že 
ostatní aktiva jsou ve struktuře aktiv téměř zanedbatelná. Řekla bych, že toto procentové 
rozdělení struktury aktiv je pro stavební podnik obvyklé a tradiční.  
Graf 7-2: Znázornění vnitřní struktury aktiv v jednotlivých letech 
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Z grafu 7-4 je zřejmé, ž
na celkových aktivech 67,43 % a mají tedy o 22,65 % vyšší hodnotu než statistické 
hodnoty dle MPO a tím pádem toto navýšení podílu pohledávek opravdu ovlivnilo podíl 
oběžného majetku na celkových aktivech v
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hodnocené období 2006 2007 2008 2009 2010
% % % % %
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastní kapitál 38,38 40,17 37,58 46,12 28,42
Základní kapitál 0,30 0,27 0,22 0,27 0,29
Rezervní fondy - zákonný rezervní fond 0,39 0,35 0,28 0,34 0,37
VH minulých let - nerozdělený zisk 35,30 31,37 30,04 42,63 47,42
VH běžného účetního období 2,39 8,18 7,04 2,88 -19,66
Cizí zdroje 58,92 58,02 58,36 51,19 70,30
Dlouhodobé závazky 4,01 4,73 3,18 2,75 2,14
Jiné závazky 2,31 3,11 1,80 1,17 0,32
Odložený daňový závazek 1,70 1,62 1,38 1,59 1,82
Krátkodobé závazky 33,25 47,43 43,76 46,03 56,20
Závazky z obchodních vztahů 28,88 38,67 37,33 41,16 51,74
Závazky ke společníkům, členům sdruž. 0,08 0,93 0,47 0,66 1,52
Závazky k zaměstnancům 1,83 1,83 1,50 1,64 1,38
Závazky ze soc. zabezp. a zdrav.pojištění 0,90 0,89 0,70 0,84 0,72
Stát - daňové závazky, dotace 0,20 2,34 2,01 1,58 0,44
Krátkodobé přijaté zálohy 1,21 2,50 1,16 − 0,24
Dohadné účty pasivní 0,14 0,27 0,61 0,14 0,16
Bankovní úvěry a výpomoci 21,66 5,87 11,42 2,41 11,96
Bankovní úvěry dlouhodobé 9,77 3,55 3,34 1,26 1,42
Krátkodobé bankovní úvěry 11,89 2,33 8,07 1,16 10,54
Časové rozlišení 2,70 1,80 4,06 2,69 1,29
Výdaje příštích období 1,14 0,61 3,26 1,94 0,71
Výnosy příštích období 1,56 1,20 0,79 0,75 0,58
7.2.2 Vertikální analýza pasiv 
Zdroj: Vlastní 
 
 
 
 
 
Tabulka 7-7: Vertikální analýza pasiv 
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Zdroj: Vlastní 
 
KOMENTÁŘ: 
Ve skladbě pasiv v grafu 7-5 je důležité se zaměřit na poměr vlastního kapitálu k cizím 
zdrojům. Tento poměr je důležitý pro další podrobnější hodnocení podniku v rámci 
analyzování finanční stability podniku, která se posuzuje na základě kvóty vlastního 
kapitálu a celkové zadluženosti podniku. Jelikož hodnota tohoto poměru v jednotlivých 
letech kolísá, je důležité se na výše zmíněné ukazatele zaměřit.  
Na začátku hodnoceného období lze v tabulce 7-7 vidět, že poměr je celkem vyvážený, 
až od roku 2009 se začíná měnit výrazněji. V roce 2009 se podniku podařilo snížit podíl 
Graf 7-5: Znázornění vnitřní struktury pasiv v jednotlivých letech 
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Z grafu 7-6 je jasně vidě
se pohybují o něco níže než statistické hodnoty MPO a tím pádem hodnota podílu cizích 
zdrojů je naopak vyšší než statistické hodnoty
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7.2.3 Horizontální analýza aktiv
Obecně horizontální analýzu jsem zvolila pro poslední dva roky hodnoceného období,
které jsou odlišné, a 
období, ale také v méně ě
roky, co se týče výrazných změ
nejvíce aktuální, a př ř
využity pro další období strategie
pro účely majitele podniku.
Graf 7-7: Grafické porovnání podílu krátkodobých závazků ě ů
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hodnocené období 2009 2010
tis. Kč tis. Kč absolutně v %
AKTIVA CELKEM 204 204 191 494 -12 710 -6,22
Dlouhodobý majetek 32 343 26 720 -5 623 -17,39
Dlouhodobý nehmotný majetek 88 44 -44 -50,00
Software 88 44 -44 -50,00
Dlouhodobý hmotný majetek 32 255 26 676 -5 579 -17,30
Pozemky 1 324 1 294 -30 -2,27
Stavby 6 826 6 187 -639 -9,36
Samostatné movité věci a soubory m. v. 23 696 18 829 -4 867 -20,54
Nedokončený DHM 409 366 -43 -10,51
Oceňovací rozdíl k  nabytému majteku (+/-) 0 0 0 0,00
Oběžná aktiva 167 825 162 970 -4 855 -2,89
Zásoby 31 777 28 145 -3 632 -11,43
Materiál 11 587 10 785 -802 -6,92
Nedokončená výroba a polotovary 20 190 17 360 -2 830 -14,02
Dlouhodobé pohledávky 1 807 3 515 1 708 94,52
Pohledávky z obchodních vztahů 1 807 3 515 1 708 94,52
Krátkodobé pohledávky 130 814 125 604 -5 210 -3,98
Pohledávky z obchodních vztahů 121 125 119 088 -2 037 -1,68
Pohledávky za společníky, členy druž. 0 0 0 0,00
Soc. zabezp. a zdrav. pojištění 0 0 0 0,00
Stát - daňové pohledávky 6 865 3 149 -3 716 -54,13
Krátkodobé poskytnuté zálohy 1 082 1 507 425 39,28
Dihadné účty aktivní 0 0 0 0,00
Jiné pohledávky 1 742 1 860 118 6,77
Krátkodobý finanční majetek 3 427 5 706 2 279 66,50
Peníze 1 409 1 995 586 41,59
Účty v bankách 2 018 3 711 1 693 83,89
Časové rozlišení 4 036 1 804 -2 232 -55,30
Náklady příštích období 3 966 1 804 -2 162 -54,51
Příjmy příštích období 70 0 -70 -100,00
horizontální analýza
podniku a případně upozornit na nedostatky a navrhnout opatření pro zlepšení celkové 
situace v podniku.    
Tabulka 7-8: Horizontální analýza aktiv 
Zdroj: Vlastní 
V tabulce 7-8 jsou červeně zvýrazněny položky, jejichž hodnota se změnila o více jak 
+/- 50 % od předchozího období a z důvodu jejich velkého množství v této analýze jsem 
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KOMENTÁŘ: 
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hodnocené období 2009 2010
tis. Kč tis. Kč absolutně v %
PASIVA CELKEM 204 204 191 494 -12 710 -6,22
Vlastní kapitál 94 174 54 420 -39 754 -42,21
Základní kapitál 549 549 0 0,00
Rezervní fondy - zákonný rezervní fond 700 700 0 0,00
VH minulých let - nerozdělený zisk 87 049 90 813 3 764 4,32
VH běžného účetního období 5 876 -37 642 -43 518 -740,61
Cizí zdroje 104 539 134 613 30 074 28,77
Dlouhodobé závazky 5 622 4 091 -1 531 -27,23
Jiné závazky 2 384 607 -1 777 -74,54
Odložený daňový závazek 3 238 3 484 246 7,60
Krátkodobé závazky 93 987 107 627 13 640 14,51
Závazky z obchodních vztahů 84 060 99 080 15 020 17,87
Závazky ke společníkům, členům sdruž. 1 346 2 918 1 572 116,79
Závazky k zaměstnancům 3 339 2 640 -699 -20,93
Závazky ze soc. zabezp. a zdrav.pojištění 1 712 1 383 -329 -19,22
Stát - daňové závazky, dotace 3 234 844 -2 390 -73,90
Krátkodobé přijaté zálohy − 462 462 0,00
Dohadné účty pasivní 296 300 4 1,35
Bankovní úvěry a výpomoci 4 930 22 895 17 965 364,40
Bankovní úvěry dlouhodobé 2 564 2 710 146 5,69
Krátkodobé bankovní úvěry 2 366 20 185 17 819 753,13
Časové rozlišení 5 491 2 461 -3 030 -55,18
Výdaje příštích období 3 953 1 353 -2 600 -65,77
Výnosy příštích období 1 538 1 108 -430 -27,96
horizontální analýza
představují zejména náklady příštích období, jsem do grafu nezahrnula, protože hodnota 
jejich absolutního rozdílu je v porovnání se stálými a oběžnými aktivy malá, tudíž jsem 
je zanedbala.  
Je však otázkou, jak se projeví pokles aktiv na likviditě podniku, ale tímto se budu 
zabývat až v další analýze pomocí poměrových ukazatelů.  
7.2.4 Horizontální analýza pasiv  
Tabulka 7-9: Horizontální analýza pasiv         
Zdroj: Vlastní 
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KOMENTÁŘ:   
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vlastního kapitálu o 42,21 % 
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Graf 7-9: Grafické znázorně ě
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VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY Rok Rok Rok Rok Rok
2006 2007 2008 2009 2010
Výkony 264 115 324 595 459 144 481 873 223 075
Výkonová spotřeba 202 546 229 273 365 224 403 368 201 013
Přidaná hodnota 61 569 95 322 93 920 78 505 22 065
Osobní náklady 59 387 64 880 66 392 64 282 51 104
Provozní výsledek hospodaření 7 844 22 642 22 970 9 068 -38 973
Finanční výsledek hospodaření
-2 321 -2 230 -1 615 -2 054 1 226
Daň z příjmu za běžnou činnost 1 498 4 067 4 391 1 646 246
VH za běžnou činnost 4 025 16 345 16 964 5 368 -37 993
VH za účetní období +/- 4 338 16 392 17 448 5 876 -37 642
VH před zdaněním 5 934 20 474 21 967 7 649 -37 396
Podrobnějšími příčinami těchto změn se budu zabývat v poměrové analýze pomocí 
ukazatele zadluženosti. 
7.3 Vertikální a horizontální analýza výkazu zisku a ztrát  
Pro přehlednost opět uvádím stručný přehled výkazu zisku a ztráty se základními 
položkami v jednotlivých letech sledovaného období. Kompletní účetní výkazy lze 
nalézt v přílohách. Na úvod této kapitoly jsem se zaměřila na hodnocení základních 
kategorií výsledovky výkazu zisku a ztráty pomocí tabulky a grafu a následně poté jsem 
sestavila vertikální analýzu pro celé hodnocené období 2006-2010. Na konec nám 
horizontální analýza poskytne reálný obraz o tom, jak si podnik vedl v posledním 
sledovaném roce 2010 oproti roku předchozímu. 
 Zdroj: Vlastní 
 
 
 
 
 Tabulka 7-10: Stručný přehled výkazu zisku a ztráty 
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KOMENTÁŘ:  
Z tabulky 7-10 a následně
2009 vytvářel kladný hospodář
úspěšného podniku. Avšak v
kdy se hodnoty hospodář
částkách. Tento výrazný pokles hodnot byl způ č ě
podniku.  
V roce 2006 byl výsledek hospodař
čtyřnásobně a do roku 2009 se jeho hodnota ně ě ě
výsledek hospodaření zř ě ř ě
s dalšími roky nejvyšší. Hlavním dů ů
spotřeby, která v sobě
služby. Právě náklady za služby v
to se samozřejmě promítlo i do hospodář
Další důležitou kategorií výkazu zisku a ztrát, kterou je tř
hospodářský výsledek, který má stejný vývoj 
Graf 7-10: Vývoj základních kategorií výsl
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hodnocené období 2006 2007 2008 2009 2010
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY % % % % %
Výkony ()= 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Výkonová spotřeba ()+ 76,69 70,63 79,54 83,71 90,11
Přidaná hodnota ()+ 23,31 29,37 20,46 16,29 9,89
Osobní náklady ()− 22,49 19,99 14,46 13,34 22,91
Daně a poplatky ()− 0,82 0,44 0,28 0,28 0,95
Odpisy DHM a DNM ()− 2,48 1,92 1,33 1,38 2,73
Tržby za prodej DHM a materiálu ()+ 8,22 0,18 0,15 0,05 0,20
Zůstatková cena prodaného DHM  a materiálu ()− 3,85 0,14 0,13 0,04 0,11
Změna stavu rezerv a opravných položek ()− -1,08 0,20 -0,12 -0,10 1,55
Ostatní provozní výnosy ()+ 2,29 4,64 1,38 1,75 3,51
Ostatní provozní náklady ()− 2,30 4,53 0,90 1,28 2,83
Provozní výsledek hospodaření ()= 2,97 6,98 5,00 1,88 -17,47
Finanční výsledek hospodaření ()+ -0,88 -0,69 -0,35 -0,43 0,55
Daň z příjmů za běžnou činnost ()− 0,57 1,25 0,96 0,34 0,11
VH za účetní období +/- ()= 1,64 5,05 3,80 1,22 -16,87
běžnou činnost. Tento vývoj ovlivňuje především přidaná hodnota a osobní náklady, 
které odpovídají počtu zaměstnanců a jejich průměrné roční mzdě plus odvody na 
zdravotní pojištění a sociální zabezpečení, které mají rostoucí trend. V roce 2008 jsou 
na jeho výši a postupně od roku 2009 mají klesající tendenci až k nejnižším hodnotám 
roku 2010.  
Co se týká finančního hospodářského výsledku, je z grafu 7-10 zřetelné, že po celou 
dobu hodnoceného období kromě roku 2010 se pohybuje v záporných hodnotách. Vliv 
na mírný růst finančního hospodářského výsledku v roce 2010 mělo pouze zvýšení 
hodnoty výnosových úroků. 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Vyhodnotit výsledky vertikální analýzy není jednoduché. Je důležité, zvolit si správnou 
základnu a položky s ní související, pro následnou kontrolu. Já jsem si jako základnu 
stanovila celkové výkony. S nimi souvisí položka výkonové spotřeby, která se na 
výkonech podílí z největší části. V celém hodnoceném období kromě roku 2007 
Tabulka 7-11: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
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hodnota výkonové spotřeby výrazně narůstá. Na začátku období byl její podíl 76,69% a 
na konci hodnoceného období vzrostl podíl na 90,11%. Další důležitou položkou je 
přidaná hodnota, která se zbylým podílem projevuje do výkonů. V celém sledovaném 
období je její hodnota celkem vyvážená, výjimkou je jen poslední rok, kde zaujímá 
nejmenší podíl z celého období, ale to je způsobeno nárůstem výkonové spotřeby.  Jak 
je naznačeno v tabulce 7-11, podíl přidané hodnoty je dále rozčleněn mezi ostatní 
položky výkazu zisku a ztrát, které se k ní přičítají nebo odečítají podle způsobu 
naznačeném v tabulce 7-11. Z největší části se na přidané hodnotě podílí osobní náklady 
a podíl zbylých položek je velmi malý až zanedbatelný. Důležitým záchytným bodem je 
provozní výsledek hospodaření a jeho procentuální vyjádření, které v sobě odráží 
průběh finanční situace. Podíl provozního výsledku na začátku sledovaného období 
stoupá a od roku 2008 začal rapidně klesat až do záporných čísel. Přičtením finančního 
výsledku k provoznímu výsledku hospodaření a odečtením daně získám podíl čistého 
zisku. V roce 2008 byl čistý zisk vyšší o cca 1 mil. Kč než v roce předchozím a je velmi 
zajímavé, že podíl čistého zisku na výkonech byl vyšší v roce předchozím v roce 2007. 
Velký vliv na to má mírný nárůst podílu změny stavu rezerv a opravných položek, 
ostatních provozních výnosů, ale i ostatních provozních nákladů. Podrobněji se touto 
problematikou budu zabývat v analýze poměrových ukazatelů. Pro názornost jsem 
v grafu 7-8 porovnala hodnoty podílu základních kategorií výsledovky v roce 2010 se 
statistickými hodnotami čerpaných ze statistik MPO, aby bylo vidět, jak si podnik 
v tomto roce opravdu vedl.  
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hodnocené období 2009 2010
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY tis. Kč tis. Kč absolutně v %
Výkony 481 873 223 075 -258 798 -53,71
Tržby za prodej vlastních výrobků i služeb 494 631 224 954 -269 677 -54,52
Změna stavu zásob vlastní činností -14 522 -2 657 11 865 -81,70
Aktivace 1 764 778 -986 -55,90
Výkonová spotřeba 403 368 201 013 -202 355 -50,17
Spotřeba materiálu a energie 67 808 61 224 -6 584 -9,71
Služby 335 560 139 789 -195 771 -58,34
Přidaná hodnota 78 505 22 065 -56 440 -71,89
Osobní náklady 64 282 51 104 -13 178 -20,50
Mzdové náklady 48 031 37 899 -10 132 -21,09
Náklady na soc. zabezp. a zdrav. pojist. 15 803 12 767 -3 036 -19,21
Sociální náklady 448 438 -10 -2,23
Daně  a poplatky 1 358 2 111 753 55,45
Odpisy DHM a DNM 6 628 6 093 -535 -8,07
Tržby z prodeje DHM a materiálu 234 452 218 93,16
Tržby z prodeje DHM 58 228 170 293,10
Tržby z prodeje materiálu 176 224 48 27,27
Zůstatková cena prodaného DHM  a materiálu 173 252 79 45,66
Zůstatková cena prodaného DHM  10 31 21 210,00
Prodaný materiál 163 221 58 35,58
Změna stavu rezerv a opravných položek -493 3 454 3 947 -800,61
Ostatní provozní výnosy 8 426 7 840 -586 -6,95
Ostatní provozní náklady 6 149 6 313 164 2,67
Provozní výsledek hospodaření 9 068 -38 973 -48 041 -529,79
Výnosové úroky 159 3 170 3 011 1893,71
Nákladové úroky 1 388 1 375 -13 -0,94
Ostatní finanční výnosy 37 160 123 332,43
Ostatní finanční náklady 862 729 -133 -15,43
Finanční výsledek hospodaření -2 054 1 226 3 280 -159,69
Daň z příjmů za běžnou činnost 1 646 246 -1 400 -85,05
Splatná 1 820 0 -1 820 -100,00
Odložená -174 0 174 -100,00
VH za běžnou činnost 5 368 -37 993 -43 361 -807,77
Mimořádné výnosy 762 453 -309 -40,55
Mimořádné náklady 127 102 -25 -19,69
Daň z příjmů z mimořádné činnosti 127 0 -127 -100,00
Mimořádný VH 508 351 -157 -30,91
VH za účetní období +/- 5 876 -37 642 -43 518 -740,61
VH před zdaněním 7 649 -37 396 -45 045 -588,90
           Zdroj: Vlastní
horizontální analýza
7.3.1 Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát  
Tabulka 7-12: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát   
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KOMENTÁŘ: 
V tabulce 7-12 jsou opě ě č ě ě ě
pohybovala +/- 50 %. Položek ve výkazu je více než polovina. Když se podíváme na 
základní kategorie výsledovky 
záporných hodnot a vě
silnější než rok 2010
změnu ovlivnila hlavně
období, a to z titulu výrazného snížení nedokonč ů
zajímavou změnou je velké snížení př ů
zejména velkým poklesem výkonů
pozitivní změnu bych považovala nárů
v absolutním vyjádření vykazují malé peně č
zabývat a zanedbám je. Základní změ ě
opravných položek, která zaznamenala výrazný propad o 800,61 % od př
období, což zapříčinil pokles rezerv a také opravných položek, které byly vytvář
zejména u pohledávek po lhů ě
hospodářský výsledek o 529,79 % a také VH za bě č
Graf 7-12: Grafické znázorně
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hodnocené období 2009 2010
VÝKAZ CASH FLOW tis. Kč tis. Kč absolutně v %
Počáteční zůstatek peněžních prostředků 9 217 3 427 -5 790 -62,82
Účet. zisk/ztráta za běžnou činnost před zdaněním 7 014 -37 747 -44 761 -638,17
Čistý CF z provozní činnosti 8 867 6 246 -2 621 -29,56
Čistý CF z investiční činnosti -1 852 -470 1 382 -74,62
Čistý CF z finanční činnosti -12 805 -3 497 9 308 -72,69
Čistý cash flow -5 790 2 279 8 069 -139,36
Konečný stav peněžních prostředků 3 427 5 706 2 279 66,50
horizontální analýza
Tržby z hlavní činnosti podniku tvoří nejvýznamnější složku výnosů a naopak 
výkonová spotřeba představuje nejvýznamnější složku nákladů. Jak je vidět na grafu   
7-12 v celém sledovaném období vždy převyšují výkony výkonovou spotřebu, což je 
pro podnik velmi pozitivní. Změna hodnot obou těchto položek by měla mít stejný nebo 
podobný průběh. V tomto případě se dynamika tohoto průběhu potvrdila, protože obě 
položky zaznamenaly pokles hodnot. U výkonů pokles o 53,71 % a u výkonové 
spotřeby o 50,17 %. Liší se jen nepatrně.   
7.4 Horizontální analýza cash flow  
Tato analýza se bude zabývat položkami výkazu cash flow neboli peněžními toky. Tyto 
toky si můžeme představit jako přírůstky (příjmy) či úbytky (výdaje). V následující 
tabulce 7-13 je sestavena horizontální analýza stručného přehledu výkazu cash flow se 
základními kategoriemi. Nejvýznamnější z nich je kategorie provozní činnosti, která 
vykazuje, v jakém rozsahu fakticky odpovídají hodnoty výsledku hospodaření 
opravdovému výdělku. Druhou kategorií je investiční činnost, která zahrnuje příjmy či 
výdaje spojené s prodejem či nabytím dlouhodobého majetku. Poslední z nich je oblast 
finanční činnosti, která poskytuje informace o financování podniku a změnách vlastního 
kapitálu a bankovních úvěrech a výpomocích. Pro objektivní hodnocení této analýzy je 
vhodnější sestavovat analýzu z výkazu, které jsou prováděny minimálně čtvrtletně. 
Avšak účelem této analýzy je udělat si obraz o průběhu peněžních tocích v rámci celého 
účetního období, tudíž použité výkazy zpracované ke konci roku nám bohatě postačí.  
Zdroj: Vlastní 
Tabulka 7-13: Horizontální analýza výkazu cash flow 
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tudíž podniku mohou hrozit problémy s likviditou a aktivitou podniku. Na tyto 
ukazatele se zaměřím později v následující kapitole poměrových ukazatelů.  
Druhou kategorií je čistý CF z investiční činnosti. Na grafu 7-13 je vidět, že nabývá ve 
sledovaném období pouze záporných hodnot, což vypovídá o tom, že podnik v obou 
letech méně či více investoval do dlouhodobého majetku. V roce 2009 se hodnota 
čistého CF z investiční činnosti pohybuje hlouběji v záporných číslech než 
v následujícím období, což zapříčinila větší investice v podobě samostatných movitých 
věcí a souboru movitých věcí v hodnotě 23 696 000 Kč a také mírné navýšení 
nedokončeného DHM. Nárůst dlouhodobého majetku se ve výkazu cash flow promítne 
jako záporný tok a snižuje tím čistý CF z investiční činnosti o 74,62 %. V dalších letech 
se investice snižovaly a to znamená navyšování čistého CF, což je také zřejmé z grafu 
7-13.  
V oblasti finanční činnosti peněžních toků se projevují nejčastěji vlivy změn 
souvisejících s dlouhodobými a krátkodobými závazky a bankovních úvěrů a výpomocí. 
V grafu 7-13 lze vidět, že toky čistého CF v této oblasti se v obou letech pohybují 
v hluboce záporných položkách, nejvíce rok 2009, kvůli navýšení základního kapitálu 
nebo rezerv. Avšak v roce 2010 si podnik vzal krátkodobý úvěr v částce 20 185 000 Kč, 
což zejména navýšilo hodnotu čistého CF z finanční činnosti o 72,69 %.   
7.5 Analýza pomocí ukazatelů rentability  
Ukazatele rentability vyjadřují výkonnost nebo také jinak řečeno výnosnost podniku. 
Vyjadřují mimo jiné i schopnost dosáhnout zisku investovaným kapitálem, a to 
poměřením základních kategorií zisku s odpovídajícími hodnotami zdrojů, které se 
podíleli na jeho dosažení. Také zdroje nabývají více kategoriím kapitálu jako zisk. 
Podle těchto kategorií zisku a kapitálu vypočítám hodnoty různých ukazatelů 
rentability, které by měli mít obecně ve sledovaném období rostoucí tendenci. V tabulce 
7-14 je uveden souhrn všech vypočítaných hodnot ukazatelů rentability jednotlivých let 
sledovaného období a podrobněji se jednotlivým ukazatelům budu věnovat v následné 
analýze.  
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UKAZATELE RENTABILITY 2006 2007 2008 2009 2010
ROA
 - rentabilita celkového vloženého kapitálu (EAT) 2,39% 8,18% 7,04% 2,88% -19,66%
ROA
 - rentabilita celkového vloženého kapitálu (EBIT) 4,30% 11,10% 9,36% 4,43% -18,81%
ROCE
 - rentabilita celkového investovaného kapitálu 4,97% 18,71% 17,21% 6,07% -65,89%
ROE
 - rentabilita vlastního kapitálu 6,24% 20,36% 18,74% 6,24% -69,17%
ROS
 - rentabilita tržeb 1,73% 4,93% 4,02% 1,22% -16,87%
2006 2007 2008 2009 2010
4 338 16 392 17 448 5 876 -37 642
181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
2,39% 8,18% 7,04% 2,88% -19,66%
Rentabilita celk. vlož. kapitálu
EAT (NP)
Celkový vložený kapitál (CA)
ROA
Zdroj: Vlastní 
7.5.1 Ukazatel rentability celkového vloženého kapitálu ROA  
Tento ukazatel nám vyjadřuje míru dosaženého zisku na aktivech, bez ohledu na to, 
jakým způsobem byli financovány. Při stanovení tohoto ukazatele dle vztahu uvedeném 
v teorii, jako podíl zisku a celkového vloženého kapitálu, představují celková aktiva 
podniku (CA) celkový vložený kapitál. Pro hodnotu zisku jsem si zvolila variantu 
čistého zisku EAT (NP), ale i zisku před zdaněním a úroky EBIT. EBIT odpovídá 
hodnotě VH před zdaněním, ke kterému se přičtou nákladové úroky.   
• varianta s čistým ziskem:  
Zdroj: Vlastní 
KOMENTÁŘ:  
Nejprve jsem provedla výpočet, ve kterém jsem za zisk na místo čitatele dosadila čistý 
zisk EAT. V tomto případě má způsob sestavení vztahu s použitím čistého zisku lepší 
vypovídací schopnost. A to z toho důvodu, že zohledňuje nejen samotný zisk, ale i 
úroky, které v podobě odměn zasluhují věřitelé za zapůjčený kapitál. V tabulce 7-15 lze 
vidět, že nejvyšších hodnot výsledku ROA nabýval podnik v roce 2007, a tedy lze říci 
že, podnik dosahoval největší výnosnosti. Avšak v následujícím roce začal mít 
sestupnou tendenci, což je v rozporu s obecným pravidlem tohoto ukazatele. Největší 
propad nastal v roce 2010, kdy ukazatel klesl na -19,66 %. Hlavní příčinou je nejnižší 
Tabulka 7-14: Přehled vypočítaných hodnot ukazatelů rentability 
Tabulka 7-15: Rentabilita celkového vloženého kapitálu v jednotlivých letech s EAT 
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2006 2007 2008 2009 2010
7 799 22 245 23 182 9 037 -36 021
181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
4,30% 11,10% 9,36% 4,43% -18,81%
Rentabilita celk. vlož. kapitálu
EBIT
Celkový vložený kapitál (CA)
ROA
hodnota čistého zisku za celé sledované období, která nastala výrazným snížením tržeb 
za prodej vlastních výrobků a služeb o více než polovinu z předchozího období a s tím i 
související výrazné snížení přidané hodnoty na nejnižší hodnotu sledovaného období. 
Jelikož množství pohledávek v roce 2010 je v porovnání od předchozího roku celkem 
vyvážené, z toho usuzuji, že některé zakázky nebyly pro podnik ekonomicky prospěšné 
a podnik se dostal do ztráty. 
• varianta se ziskem před zdaněním a úroky:  
Zdroj: Vlastní 
KOMENTÁŘ: 
V této druhé variantě jsem použila k dosazení zisku do čitatele EBIT. Za pomocí něj 
vyjádřím vliv aktiv na dosažení zisku, který je ještě odprostěn od daní a nákladových 
úroků. Této metody se často používá při srovnávání podniků s odlišnými daňovými 
podmínkami. Průběh trendu tohoto ukazatele v tabulce 7-16 je stejný jako u 
předchozího, avšak je zřejmé, že hodnoty jsou o něco vyšší z důvodu očištění zisku od 
daní a nákladových úroků. Nejvyšších hodnot nabývá v roce 2007 a s následujícími 
roky postupně klesá až na hodnotu -18,81 %. Jak už jsem popsala v předchozí variantě, 
hlavním důvodem je ztráta podniku v roce 2010 a ekonomická neúspěšnost zakázek.  
Pro porovnání vývoje roční rentability celkového vloženého kapitálu podniku a hodnot 
čerpaných ze statistik MPO jsem použila sledované období v roce 2010, protože tento 
rok se výrazně liší od předchozích období a jak se liší od hodnot statistik, se přesvědčím 
v grafu 7-14.  
Tabulka 7-16: Rentabilita celkového vloženého kapitálu v jednotlivých letech s EBITEM 
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Tabulka 7-17: Rentabilita celk
Graf 7-15: Porovnání rentabilit celk. invest. kapitálu podniku a hodnot 
čerpaných ze statistik MPO
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7.5.3 Rentabilita vlastního kapitálu ROE 
Při tomto výpočtu jsem jako čitatele zvolila opět čistý zisk EAT a místo jmenovatele 
zaujal vlastní kapitál. Vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého akcionáři či vlastníky 
podniku. Na úroveň, s jakou se ukazatel vyvíjí, velmi závisí rentabilita celkového 
vloženého kapitálu a úroková míra cizího kapitálu.  
Tabulka 7-18: Rentabilita vlastního kapitálu v jednotlivých letech 
 
Zdroj: Vlastní 
KOMENTÁŘ:  
I v tomto případě měly výsledky ROE sestupný ráz, viz tabulka 7-18. Nejpříznivější a 
nejvýnosnější rok se jevil 2007, jako v předešlých rentabilitách. Tento průběh způsobily 
různé faktory, které nepříznivě ovlivnili situaci v podniku. Jedním z hlavních faktorů je 
výrazný propad čistého zisku v roce 2010, zapříčiněný ztrátou podniku v tomto roce. 
Dalšími faktory, které se podílely na nepříznivé situaci v podniku, jsou pokles 
poptávky, tím pádem i pokles počtu zakázek a s tím úzce související výrazný pokles 
tržeb, nárůst konkurence ve sledovaném období a neúspěšnost některých zakázek. 
Všichni tito činitelé negativně ovlivnili situaci v podniku natolik, že investoři se 
rozhodují o jiných investičních možnostech, aby investovaný kapitál nabýval spíše 
požadovaných rostoucích hodnot rentability. Vše také ještě souvisí s porovnáním 
ukazatele likvidity, abychom byli konkrétnější v navrhovaných opatřeních zejména pro 
investory či majitele podniku.   
V následujícím grafu7-16 porovnám rentabilitu vlastního kapitálu také v letech 2009 a 
2010. Opět je jasné, že podnik v těchto letech hodně zaostává za hodnotami čerpaných 
ze statistik. Na vině je už zmíněný pokles tržeb v těchto letech a také pokles vlastního 
kapitálu.  V roce 2009 se hodnota rentability podniku pohybuje alespoň v kladných 
2006 2007 2008 2009 2010
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6,24% 20,36% 18,74% 6,24% -69,17%
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7.5.4 Rentabilita tržeb ROS
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Tabulka 7
KOMENTÁŘ:  
Vývoj hodnot rentability tržeb v
ukazatele zapříčinil výrazn
hodnoty 250 196 Kč vyr
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Graf 7-17: Porovnání hodnot rentability tržeb podniku v
2010 s odvě č
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UKAZATELE AKTIVITY 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat celkových aktiv 1,38 1,66 1,75 2,42 1,16
Obratovost pohledávek 2,49 2,97 2,94 3,78 1,78
Obratovost závazků 4,15 3,50 4,01 5,26 2,07
Obratovost zásob 9,03 16,13 9,61 15,57 7,93
Doba obratu pohledávek 144,61 121,25 122,24 95,21 202,70
Doba obratu závazků 86,67 102,99 89,88 68,41 173,69
Doba obratu zásob 39,85 22,33 37,48 23,13 45,42
2006 2007 2008 2009 2010
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
1,38 1,66 1,75 2,42 1,16
Obrat celkových aktiv
Tržby
Celkový vložený kapitál (CA)
OCA
7.6 Analýza pomocí ukazatelů aktivity  
Ukazatele aktivity měří, jak je podnik schopný využít investované finanční prostředky a 
také jak jsou vázány jednotlivé složky kapitálu v jednotlivých druzích aktiv a pasiv. 
Rozbor těchto ukazatelů nám slouží ke zjištění toho, jakým způsobem hospodaříme 
s aktivy a s jejich složkami a také jaký vliv má toho hospodaření na výnosnost likviditu. 
Přehled všech mnou vypočítaných ukazatelů aktivity můžete nalézt v níže uvedené 
tabulce 7-20. 
Zdroj: Vlastní 
7.6.1 Obrat celkových aktiv  
Ukazatel obratu celkových aktiv bývá také označován jako vázanost celkového 
vloženého kapitálu. Vztah je vyjádřen poměrem tržeb k celkovému vloženému kapitálu. 
Vyjadřuje počet obrátek celkových aktiv v rámci časového horizontu jednoho roku. 
Obecně platí, že čím vyšší jsou hodnoty obratu, tím je majetek podniku efektivněji 
využíván a jeho vázanost v aktivech není příliš velká.  
 
 
Zdroj: Vlastní 
Tabulka 7-20: Přehled vypočítaných hodnot ukazatelů aktivity 
Tabulka 7-21: Obrat celkových aktiv v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
100 501 111 896 147 470 130 814 125 604
2,49 2,97 2,94 3,78 1,78
Krátkodobé pohledávky
OPohl
Obratovost pohledávek
Tržby
KOMENTÁŘ:   
V tabulce 7-21 lze vidět, že průběh obratu celkových aktiv je celkem vyvážený a dá se 
říci, že má tendenci mírného růstu. V roce 2009 využívá podnik svůj majetek 
nejefektivněji, protože ukazatel nabývá nejvyšší hodnoty ve sledovaném období. Je to 
dáno zejména nejvyššími tržbami v tomto roce a ne příliš malým vloženým kapitálem. 
Následující propad hodnot o více než polovinu v roce 2010 je způsoben již několikrát 
zmíněným výrazným poklesem tržeb a také i poklesem kapitálu.  
7.6.2 Obratovost pohledávek  
Zjednodušeně řečeno se jedná o rychlost obratu pohledávek, tedy počet obrátek 
pohledávek za jeden rok. Vztah je vyjádřen poměrem tržeb a krátkodobých pohledávek. 
Opět obecně platí, že čím jsou hodnoty obratovosti pohledávek vyšší, tím je situace 
v podniku lepší. Doplňkovým ukazatelem pro jakoukoliv obratovost je doba obratu a 
v tomto případě se jedná o dobu obratu pohledávek, o které se zmíním v této kapitole 
níže. 
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:   
Z tabulky 7-22 opět vyplývá, že trend tohoto ukazatele je mírně rostoucí a růst se 
zastaví v roce 2009 na hodnotě 3,78, kdy je nejvyšší v celém sledovaném období. 
Největší počet obratů pohledávek byl v tomto roce nejvyšší z důvodu souvisejících 
nejvyšších tržeb z těchto pohledávek.   
 
Tabulka 7-22: Obratovost pohledávek v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
60 233 95 040 108 432 93 987 107 627
4,15 3,50 4,01 5,26 2,07
Obratovost závazků
Tržby
Krátkodobé závazky
OZáv
7.6.3 Obratovost závazků 
Stejným způsobem je vyjádřen i vztah obratovosti závazků, kdy poměr je tvořen 
tržbami k závazkům. Zase se zde uplatňuje obecné pravidlo, čím vyšší hodnota tohoto 
ukazatele, tím je to pro podnik lepší. Znamenalo by to, že počet obrátek závazků je větší 
a v daném roce se jejich obrátky uskutečňují rychleji, což je v podobě závazků pro 
podnik pozitivní, protože to odráží schopnost dostávat svým závazkům během roku, 
která dále souvisí s ukazatelem likvidity.  
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Z tabulky 7-23 se trend obratovosti zásob velmi podobá předchozím ukazatelům. 
Nejefektivnější období opět nastává v roce 2009, kdy zejména z titulu nejvyšších tržeb 
ve sledovaném období nabývá hodnot 5,26, i když počet závazků byl spíše menší oproti 
dalším obdobím, ale to je logicky způsobeno jejich umístěním ve jmenovateli. V roce 
2010 se opakuje taktéž výrazný propad obratovosti o více jak polovinu na hodnotu 2,07 
v důsledku rapidního poklesu tržeb o také více jak polovinu a mírného nárůstu položky 
závazků na místě jmenovatele. 
7.6.4 Obratovost zásob   
Označuje se také jako ukazatel využití zásob, který udává kolikrát je během roku zásoba 
v podniku prodána a znovu uskladněna. Vztah je vyjádřen jako poměr tržeb k zásobám, 
avšak tržby jsou uváděny v tržních hodnotách a zásoby v hodnotách pořizovacích. Tato 
nejednotnost hodnot může mít vliv na nadhodnocení obrátky zásob vzhledem ke 
skutečné obrátce. Pokud se položka zásob podílí na skladbě oběžných aktiv velmi 
Tabulka 7-23: Obratovost závazků v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
27 692 20 603 45 211 31 777 28 145
9,03 16,13 9,61 15,57 7,93
Obratovost zásob
Tržby
Zásoby
OZás
malými procenty, tento ukazatel se většinou neprovádí, zásoby by měly malou 
vypovídací schopnost. 
Tabulka 7-24: Obratovost zásob v jednotlivých letech 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Myslím si, že zásoby podniku se podílí na oběžných aktivech v takových číslech, které 
určitě mají vypovídací schopnost. Ze vztahu veličin vyplývá, že čím budou zásoby ve 
jmenovateli menší a tržby v čitateli co největší, dosáhne podnik co nejvyšších hodnot a 
nejefektivněji využije zásoby podniku, protože nebudou zbytečně vázány v oběžných 
aktivech a budou se podílet na tvorbě tržeb. Z tabulky 7-24 je zřejmé, že nejefektivněji 
jsou zásoby využity v roce 2007, kdy je hodnota obrátek nejvyšší 16,13, což znamená, 
že podnik neměl nadbytečné zásoby, které s sebou nesou různé náklady. Nepomíjím ani 
období v roce 2009, kdy hodnota obratovosti byla druhá nejvyšší 15,57 z titulu 
nejvyšších tržeb a navýšení zásob. Což je pro podnik efektivní.   
Pro ucelenější pohled na situaci v podniku uvádím graf 7-18, který zahrnuje vývoj 
všech výše zmíněných obratovostí v roce 2010 a obratovostí odvětvových hodnot. 
Z grafu 7-18 je jasné, že všechny hodnoty obratovostí podniku v roce 2010 jsou vyšší 
než hodnoty odvětvové a to znamená, že podnik je v této problematice aktivní, protože 
vyšší hodnoty obratovostí jsou pro podnik logicky pozitivní, jelikož dochází k větším 
počtům obrátek jednotlivých položek během roku.  
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7.6.5 Doba obratu pohledávek
Jak už bylo řečeno, je to doplň
reciprokou hodnotou vyjádř
vázán ve formě pohledávek, než se promě
jsou pohledávky splaceny. 
plánování peněžních toků
Obvyklá doba splatnosti faktur v
běžná doba splatnosti faktur, znamená to nedodržení obchodně
strany obchodních partnerů
analyzovaný podnik velký. Vě
splatnosti tolerovat, kdežto pro malé firmy mů č č
potíže. U tohoto ukazatele obecně
 
Graf 7-18: Porovnání hodnot obratovostí podniku v
hodnotami čerpaných ze statistik MPO
GEO-ING Jihlava, s.r.o. MPO
1,16 0,98
1,78 1,44
2,07 1,69
7,93 7,86
Obratovosti v roce 2010
Obrat celkových aktiv Obratovost pohledávek
Obratovost závazků Obratovost zásob
 
kový ukazatel k obratovosti pohledávek
enou ve dnech. Vyjadřuje, jak dlouho je majetek podniku 
ní v peněžní prostředky, resp. za jak dlouho 
Doba obratu pohledávek je důležitým ukazatelem pro 
. Doporučovanou hodnotou je běžná doba splatnosti faktur. 
 ČR je 60 dní, jeli doba obratu pohledávek vyšší než 
. V tomto případě je důležité přihlédnout také k
tší podnik je schopen z finančního hlediska delší dobu 
že tato situace znamenat zna
 platí, že nižší hodnota značí lepší situaci v
 roce 2010 s
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Zdroj: Vlastní 
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2006 2007 2008 2009 2010
100 501 111 896 147 470 130 814 125 604
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
145 121 122 95 203
Tržby
DOPohl ve dnech
Doba obratu pohledávek
Krátkodobé pohledávky
 
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
V celém sledovaném období si pohledávky stojí nejhůře ze všech dob obratu jak je vidět 
v tabulce 7-25. Tento stav vypovídá o situaci na stavebním trhu, kdy se doznívající 
hospodářská krize podepsala na nepříznivé situaci v podnicích a taktéž pokles poptávky 
a tím pádem i ziskovost podniků.  Nejlépe si podnik vedl v roce 2009, kdy doba obratu 
byla 95 dní, což byla nejkratší doba ve sledovaném období. Zapříčinil to výrazný růst 
tržeb, které vstupují do vztahu na místo jmenovatele. Průběh pohledávek ve sledovaném 
období je celkem vyvážený a nijak výrazně se nemění. Velký zlom nastal v roce 2010, 
kdy doba obratu pohledávek vzrostla o více jak polovinu na 203 dnů, což pro podnik 
není pozitivní, ale tento analyzující podnik je velký a v rámci finanční situace to může 
tolerovat. 
7.6.6 Doba obratu závazků  
Ukazatel vypovídá o tom, jak rychle jsou spláceny závazky podniku, a podává obraz o 
platební disciplíně podniku. Vztah je vyjádřen reciprokou hodnotou obratovosti 
závazků, který je vynásobený číslem 360, aby byl výsledek vyjádřen ve dnech. Obecně 
se dá konstatovat, že doba obratu závazků, by měla být delší než doba obratu 
pohledávek, aby nebyla narušena finanční stabilita podniku. Z hlediska věřitelů je tento 
ukazatel velmi užitečný, protože z něj lze vyčíst dodržování obchodně-úvěrové politiky.  
  
Tabulka 7-25: Doba obratu pohledávek v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
60 233 95 040 108 432 93 987 107 627
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
87 103 90 68 174
Doba obratu závazků
Krátkodobé závazky
Tržby
DOZáv ve dnech
2006 2007 2008 2009 2010
27 692 20 603 45 211 31 777 28 145
250 196 332 225 434 292 494 631 223 075
40 22 37 23 45
Doba obratu zásob
Zásoby
Tržby
DOZás ve dnech
Tabulka 7-26: Doba obratu závazků v jednotlivých letech 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Podle výsledků uvedených v tabulce 7-26 lze konstatovat, že trend doby obratu závazků 
kopíruje trend doby obratu pohledávek, avšak je o něco nižší. Nejlépe si podnik vedl 
v roce 2009, kdy doba obratu trvala 68 dní a nejhůře v roce 2010, kdy doba obratu byla 
nejvyšší z celého hodnoceného období. Doba obratu závazků je nižší než doba obratu 
pohledávek, což odporuje obecnému pravidlu a vyplývá z toho, že podnik rychleji 
splácel své závazky, než inkasoval pohledávky. To je způsobeno tím, že analyzovaný 
podnik je velký a vypořádává se lépe s profinancováním závazků než malé podniky, 
tudíž se to nijak výrazně neprojeví v platební schopnosti podniku.  
7.6.7 Doba obratu zásob  
Vypovídá o tom, jak dlouho jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Je však důležité 
pamatovat na optimální velikost zásoby. Většina firem má v dnešní době tendenci klonit 
se k zásobovacímu systému just-in-time, který je nejvhodnější pro zakázkovou výrobu, 
ale na druhou stranu existují obory, které potřebují určitou míru zásob.  
 
 
 Zdroj: Vlastní  
 
 
Tabulka 7-27: Doba obratu zásob v jednotlivých letech 
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KOMENTÁŘ:  
Tento ukazatel má opě
v tabulce 7-27. Nejefektivně
z obratovosti zásob, protože nabývají nejkratší době
v průměru asi měsíc, což je krátká doba a to je pozit
se zbytečně nepředzásobuje a
zásob požadované tržby. Z
vázat zásoby v oběžném majetku déle jak mě
Podobně jako u obratovostí uvádím graf 7
zmíněných položek v
MPO. Jednotlivé doby obratu podniku jsou v
a už z předchozího porovn
v tomto roce průměrné hodnoty za odvě
aktivní. 
       
 
 
 
 
 
 
Graf 7-19: Porovnání jednotlivých dob obratu v
hodnotami čerpanými ze statistik MPO
GEO-ING Jihlava, 
s.r.o. MPO
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2006 2007 2008 2009 2010
106 737 116 273 144 598 104 539 134 613
181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
58,92% 58,02% 58,36% 51,19% 70,30%
Celková zadluženost 
Cizí kapitál
Celková aktiva
Z
7.7 Analýza pomocí ukazatelů zadluženosti  
Tyto ukazatele nám vyjadřují finanční stabilitu podniku a zejména udávají poměr 
vlastních a cizích zdrojů financování. Zadluženost nemusí mít pouze negativní vliv na 
finanční zdraví podniku, ale její růst je schopen přispívat k větší rentabilitě podniku a 
tím pádem k vyšší tržní hodnotě podniku.  
7.7.1 Ukazatel celkové zadluženosti   
Ukazatel je také označován jako ukazatel věřitelského rizika (debt ratio). Zadluženost je 
vyjádřena podílem cizího kapitálu k výši celkových aktiv, jak už jsem uvedla 
v teoretické části. Ideální poměr se předpokládá 50% na 50%. Dopočítáním výsledku 
ukazatele zadluženosti do 100 % získáme hodnotu kvóty vlastního kapitálu.  
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
V tabulce 7-28 lze vidět, že zadluženost podniku má lehce sestupnou tendenci. V roce 
2009 dokázal podnik snížit zadluženost na 51,19 % a hlavní příčinou byl pokles cizích 
zdrojů z titulu snížení položky krátkodobých pohledávek a položky bankovní úvěry a 
výpomoci, které byly z celého sledovaného období nejnižší. V roce 2010 nastal zlom a 
zadluženost se výrazně zvýšila o cca 20 % na výslednou hodnotu 70,30 %. 
Nejzásadnějším důvodem nárůstu cizích zdrojů byl fakt, že podnik si v tomto roce vzal 
krátkodobý úvěr částky 20 185 000 Kč, což výrazně zvedlo hodnotu ukazatele 
zadluženosti.  
Tabulka 7-28: Celková zadluženost v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
69 534 80 500 93 123 94 174 54 420
181 164 200 387 247 774 204 204 191 494
38,38% 40,17% 37,58% 46,12% 28,42%
Celková aktiva
KVK
Kvóta vlastního kapitálu
Vlastní kapitál
7.7.2 Kvóta vlastního kapitálu  
Kvóta vlastního kapitálu vyjadřuje finanční nezávislost podniku jinak označována jako 
koeficient samofinancování equity ratio. Je doplňkovým ukazatelem k celkové 
zadluženosti a lze ji tedy vypočítat, jak už bylo zmíněno, dopočtem do 100 % z celkové 
zadluženosti anebo vztahem, který je vyjádřen podobně jako u ukazatele zadluženosti, 
jen s tím rozdílem, že na místo cizího kapitálu je dosazen vlastní kapitál. Vztah je 
uveden už v teoretické části této práce.   
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Podle tabulky 7-29 lze říci, že trend kvóty vlastního kapitálu je celkem vyvážený a 
nedochází k žádným velkým výkyvům hodnot až na rok 2009 a 2010. Podnik v roce 
2009 uhradil většinu svých závazků vůči bankám a snížil tak své bankovních úvěry na 
minimum, což ovlivnilo i celkový výsledek tohoto ukazatele a jeho hodnota byla v roce 
2009 nejvyšší 46,12 %. Naopak tomu bylo v roce 2010, kdy byl podnik nucen si vzít 
opětovný krátkodobý bankovní úvěr v již zmíněné částce 20 185 000 Kč a tím se 
výrazně snížila kvóta vlastního kapitálu na 28,42 %.   
Pro názorné porovnání hodnot ukazatelů zadluženosti v letech 2009 a 2010 uvádím graf 
7-20, ve kterém je jasně vidět, že podnik má vyšší hodnotu celkové zadluženosti a tím 
pádem nižší kvótu vlastního kapitálu cca o 10 % na rozdíl od hodnot čerpaných ze 
statistik MPO, což není tak markantní rozdíl. Vyšší zadluženost podniku neznamená 
nějaký problém, pouze záleží na jeho vedení, jak si tuto problematiku zadlužení nastaví 
a v jaké rovině ji chce nadále udržovat a hlavně jakým způsobem zajišťovat udržení 
zvolené roviny.  
Tabulka 7-29: Kvóta vlastního kapitálu v jednotlivých letech 
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7.8 Analýza pomocí u
Ukazatele likvidity jsem už podrobně
připomenutí uvádím, že se jedná o ukazatele, kteř ř
svým závazkům. V této kapitole se budu postupně ě
a na závěr běžné. Za položku krátkodobých
součet krátkodobých závazků
pasivních. 
7.8.1 Likvidita okamžitá 
Tato likvidita udává míru schopnosti podniku s
pomocí krátkodobého finanč
v teoretické části, jako likvidita prvního stupně
krátkodobého finančního majetku ke krátkodobým závazků
nejmenší vypovídací schopnost, protože hodnota krátkodobého majetku se č ě
Graf 7-20: Porovnání hodnot ukazatelů
s hodnotami čerpanými ze statIstik MPO
GEO-ING Jihlava, 
s.r.o. MPO
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2006 2007 2008 2009 2010
5 802 22 358 9 217 3 427 5 706
99 733 107 347 138 220 99 213 130 822
0,06 0,21 0,07 0,03 0,04
Okamžitá likvidita
Krátkodobý finanční majetek
Krátkodobé závazky
L1
vlivem jiných faktorů v měsíčních intervalech a není tedy jednoznačně dáno, zda je 
podnik v tomto případě dostatečně likvidní během jednoho roku, když použiji pro 
výpočet položku z rozvahy ke konci účetního období.  
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Podle výsledků uvedených v tabulce 7-30 je zřejmé, že okamžitá likvidita nabývá 
hodnot v celém sledovaném období pod nižší hranici doporučeného intervalu 0,2, což se 
pro podnik zdá spíše jako negativní zjištění. Nejlépe se jeví rok 2007, který se pohybuje 
při spodní hranici doporučeného intervalu z důvodu navýšení krátkodobého finančního 
majetku. Avšak tyto výsledky mohly být do jisté míry zkresleny nedostatečnými 
interními podklady, které by je upřesnily. Nejlepším řešením by bylo zaměřit se na 
strukturu krátkodobých závazků a pohledávek a to zejména těch, které jsou splatné do 
jednoho měsíce. Tím pádem bychom znali přesnější počet závazků za měsíc a také 
pohledávek, z kterých nám plynou peněžní prostředky neležící na bankovních účtech 
resp. krátkodobý finanční majetek. Konstatovala bych, že situace v podniku může být 
úplně jiná, než se zdá, protože spousta firem může také využívat bankovních produktů 
ve formě kontokorentu apod. Z externího hlediska jsou nízké hodnoty okamžité 
likvidity výhodné pro potenciální investory a akcionáře, protože značí efektivní 
vázanost finančních prostředků v oběžném majetku a nižší hodnoty likvidity znamenají 
vyšší rentabilitu.  
7.8.2 Pohotová likvidita  
V pohotové likviditě nebo také likviditě druhého stupně jsou při výpočtu v čitateli 
přičteny pohledávky (resp. od oběžného majetku odečteny zásoby) a jmenovatel zůstává 
Tabulka 7-30: Okamžitá likvidita v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
5 802 22 358 9 217 3 427 5 706
102 302 113 838 149 463 132 621 129 119
99 733 107 347 138 220 99 213 130 822
1,08 1,27 1,15 1,37 1,03
Pohledávky
Krátkodobé závazky
L2
Pohotová likvidita
Krátkodobý finanční majetek
pořád stejný v podobě krátkodobých závazků. Pro tento ukazatel obecně platí, že pro 
ideální situaci by měl být čitatel stejný jako jmenovatel 1:1, případně 1,5:1. Tím pádem 
z toho vychází, že podnik je schopný se vyrovnat se svými závazky, aniž by byl nucen 
prodat své zásoby.  
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:   
Z tabulky 7-31 vyplývá, že výsledky pohotové likvidity se pohybují v doporučeném 
intervalu [1,0 – 1,5] a v celém sledovaném období jsou víceméně vyvážené. Nejvyšší 
hodnoty nabývá likvidita v roce 2009, protože se výrazně snížily krátkodobé závazky. 
Naopak tomu bylo v roce 2010, kdy nastal větší pokles na hodnotu 1,03, jejímž hlavním 
důvodem byl nárůst závazků a pokles pohledávek. I přes tento pokles se všechny 
hodnoty pohotové likvidity dostaly přes hranici 1,0 a potvrzují obecné pravidlo pro 
ideální hodnoty likvidity, tím pádem se podnik jeví jako likvidní.   
7.8.3 Běžná likvidita  
Ukazatel se vypočítá jako podíl oběžného majetku a krátkodobých závazků nebo také 
poměrem součtu položek krátkodobého finančního majetku, pohledávek a zásob ku 
krátkodobým závazkům. Já jsem volila druhou variantu. Běžná likvidita, též likvidita 
třetího stupně vypovídá o tom, kolikrát jsou pokryty krátkodobé závazky oběžnými 
aktivy. Ve zkratce řečeno to znamená, zdali by byl podnik schopen dostát svým 
závazkům, kdyby v daném okamžiku proměnil veškerá oběžná aktiva na hotovost. 
Avšak z důvodů existence celé řady nástrojů financování je vypovídací schopnost běžné 
likvidity omezená. Jedná se především o nepřihlížení ke struktuře oběžného majetku, 
Tabulka 7-31: Pohotová likvidita v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
5 802 22 358 9 217 3 427 5 706
102 302 113 838 149 463 132 621 129 119
27 692 20 603 45 211 31 777 28 145
99 733 107 347 138 220 99 213 130 822
1,36 1,46 1,48 1,69 1,25
Pohledávky
Zásoby
Běžná likvidita
Krátkodobý finanční majetek
Krátkodobé závazky
L3
krátkodobých závazků a výsledek běžné likvidity lze ovlivnit odložením některých 
nákupů při sestavování rozvahy apod.   
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Běžná likvidita má trend mírně rostoucí, což lze vidět v tabulce 7-32. Její výsledky, 
které se spíše pohybují při dolní hranici doporučeného intervalu 1,5, naznačují, že 
podnik efektivně využívá svého oběžného majetku a peněžní prostředky nejsou v jeho 
podobě zbytečně vázány. S nižšími hodnotami této likvidity jsou majitelé či akcionáři 
určitě spokojeni Nejvyšší hodnoty dosáhl podnik v roce 2009 a to1,69, protože se 
v tomto roce oproti ostatním obdobím výrazně snížily krátkodobé závazky a položky 
pohledávek a zásob jsou oproti jiným obdobím naopak vyšší. Rok 2010 vykazuje velký 
pokles hodnot z důvodu velkého nárůstu krátkodobých závazků a snížením pohledávek 
a zásob oproti předchozímu období. Podnik je dostatečně likvidní. 
7.8.4 Čistý pracovní kapitál  
Čistý pracovní kapitál patří mezi ukazatele rozdílové, ale je úzce spjat s likviditou, proto 
jsem ho zařadila k ukazatelům likvidity. Vypočítá se odečtením krátkodobých závazků 
od oběžného majetku, což je konstrukce velmi podobná při výpočtu likvidity běžné. 
Vyjadřuje část oběžných aktiv krátkodobého majetku, který je financován 
dlouhodobými zdroji a podnik jej využívá k realizaci svých podnikatelských záměrů.  
 
Tabulka 7-32: Běžná likvidita v jednotlivých letech 
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2006 2007 2008 2009 2010
135 796 156 799 203 891 167 825 162 970
99 733 107 347 138 220 99 213 130 822
36 063 49 452 65 671 68 612 32 148
Čistý pracovní kapitál
Oběžný majetek
Krátkodobé závazky
WCNET
 
 
 
Zdroj: Vlastní  
KOMENTÁŘ:  
Z tabulky 7-33 lze vidět vzestupný trend čistého pracovního kapitálu, což je pro podnik 
pozitivní, protože tento trend se při tomto ukazateli doporučuje. Nejvyšší hodnoty 
nabývá čistý pracovní kapitál v roce 2009, a to 68 612 000 Kč a je to dáno zejména 
výrazným poklesem krátkodobých závazků a také druhou nejvyšší hodnotou oběžného 
majetku v celém sledovaném období. Následující období nastal velký pokles tohoto 
ukazatele, protože se naopak výrazným způsobem navýšily krátkodobé závazky a 
podnik má pro realizaci svých záměrů asi o polovinu méně čistého pracovního kapitálu 
než v předešlém období.   
Znovu jsem pro lepší popis situace podniku zvolila porovnání likvidit v roce 2010, které 
jsem znázornila v grafu 7-21. Z něj lze vyčíst, že všechny likvidity v roce 2010 nabývají 
nižších hodnot v porovnání s hodnotami čerpanými ze statistik MPO a pohybují se spíše 
pod spodní hranicí jednotlivých pásem, což otevírá prostor pro potencionální investory, 
či akcionáře. Ti preferují nižší hodnoty likvidit podniku z hlediska lepší efektivnosti 
vázanosti finančních prostředků. V delším časovém horizontu není tato situace podniku 
udržitelná z hlediska, protože bude velmi obtížné získávání nových finančních 
prostředků od věřitelů z titulu podlimitních hodnot likvidit v roce 2010.   
 
 
 
Tabulka 7-33: Čistý pracovní kapitál v jednotlivých letech 
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Graf 7-21: Porovnání hodnto likvidit podniku v
čerpanými ze statistik MPO
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8 Posouzení situace společnosti GEO-ING Jihlava, s r.o.  
Má praktická část se zabývala vypracováním finanční analýzy společnosti GEO-ING 
Jihlava, s r.o. použitím několika metod v mnou sledovaných obdobích a nyní na závěr 
posoudím celkovou ekonomickou situaci společnosti.  
Prvním obrazem podniku bylo vytvoření analýzy celkového finančního zdraví podniku 
pomocí analýzy souhrnných ukazatelů, která slouží ke globálnímu porovnání celkových 
ekonomických situací podniků. Primárně jsem sestavila tuto analýzu, protože má 
nejmenší vypovídací schopnost na rozdíl od dalších metod analýzy a souhrnně vypovídá 
a bankrotu či bonitě podniku. Na základě tohoto zjištění jsem se dále zabývala 
podrobnějšími metodami a hledala příčiny bankrotu či bonity podniku. Pro sestavení 
bankrotního modelu jsem použila index důvěryhodnosti v letech 2009 a 2010, z kterého 
jsem zjistila, že podnik v roce 2009 s 65% pravděpodobností vytváří hodnotu a v roce 
2010 spěje podnik s 85% pravděpodobností k bankrotu. Z metody Kralickova 
Quicktestu byla ve stejném hodnoceném období finanční stabilita obodována výsledkem 
3, což je pro podnik pozitivní a pro podnik to znamená zajištění finanční stability. 
Výsledky dalších kritérií jako jsou výnosová situace a celková situace se pohybovaly 
v oblasti šedé zóny, a tedy situaci podniku nelze v těchto kritériích jednoznačně 
konstatovat. I když v roce 2010 zaznamenala výnosová situace velký propad, její 
výsledky se pohybují pořád v oblasti šedé zóny. Analýza souhrnných ukazatelů mi tedy 
naznačuje, že ze sledovaného období 2009-2010 si podnik vedl lépe v roce 2009 a 
podrobnější vývoj odhalím v dalším hodnocení podniku.  
Druhý pohled na podnik jsem získala vypracováním vertikální a horizontální analýzy ve 
sledovaném období 2006-2010, která mi poskytla přehled o struktuře majetku a zdrojích 
financování a také nastínily jejich časové změny absolutně i procentuelně. Majetková 
struktura společnosti GEO-ING Jihlava, s r.o. se vyznačuje větším podílem oběžných 
aktiv, které více jak nadpolovičně převyšují stálá aktiva. Pro stavební podnik je 
takovéto složení aktiv normálním jevem. Pro lepší hodnocení jsem porovnala 
majetkovou strukturu společnosti v roce 2010 s majetkovou strukturou v odvětví 
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stavebnictví, která představuje průměrné hodnoty aktiv, a zjistila jsem, že oběžná aktiva 
převyšují statistické hodnoty o 16,81 % a hlavní důvod přisuzuji nárůstu krátkodobých 
pohledávek, což jsem si potvrdila porovnáním podílu pohledávek podniku v roce 2010 
s hodnotou podílu pohledávek ze statistik MPO. Podnik má vyšší podíl pohledávek o 
22,65 %. 
V rámci horizontální analýzy aktiv sledovaného období 2009-2010 jsem zjistila, že 
aktiva mají tendenci klesat a v období 2010 horizontální analýzy došlo k poklesu o   
6,22 %. U stálých aktiv to pak byl pokles o 17,39 %, který byl způsoben hlavně 
z důvodu snížení nedokončeného dlouhodobého hmotného majetku o 10,51 %. Tento 
fakt je přikládán k možnosti dokončení hmotné investice podniku, což může být 
dostavění jakékoliv budovy či haly související s tímto podnikem. Významný pokles 
zaznamenala i položka samostatných movitých věcí a souboru movitých věcí, jejíž 
snížení mohlo způsobit odepisování strojního zařízení, prodej strojního zařízení či jeho 
vyřazení, protože to vyplývá z předmětu činnosti společnosti GEO-ING Jihlava, s r.o., 
která se zaměřuje na speciální zakládání staveb a geologicko-průzkumné a stavební 
práce. U oběžných aktiv byl pokles výrazně menší než u stálých aktiv, a to o 2,89 %, 
což zapříčinil nárůst dlouhodobých pohledávek z obchodních vztahů a nárůst 
krátkodobého finančního majetku. Redukce oběžných aktiv byla způsobena zejména 
poklesem zásob o 11,43 % z titulu snížení položky nedokončené výroby a polotovarů o 
14,02 %, což je pro podnik pozitivní, protože zbytečně nenavyšuje náklady související 
s položkami zásob. Sníženi je viditelné i u krátkodobých pohledávek z obchodních 
vztahů, které také přispělo ke snížení oběžných aktiv, a to o 3,98 % v roce 2010. 
Pasiva podniku mají obdobný trend jako aktiva. Ve sledovaném období 2006-2009 si 
vlastní kapitál udržuje hodnoty ve srovnatelné výši, avšak v roce 2010 došlo kvůli ztrátě 
podniku k výraznému poklesu o 42,21 %. Cizí zdroje se ve sledovaném období 2010 
navýšily o 28,77 %, neboť kvůli ztrátě byl podnik nucen si vzít bankovní úvěr, a tím se 
navýšila položka krátkodobého bankovního úvěru o 753,13 % a celkové bankovní úvěry 
o 364,4 %. Podnik efektivně využil financování formou krátkodobého úvěru, protože se 
jedná o levnější variantu. Navyšování cizích zdrojů má pozitivní vliv na rentabilitu 
podniku. Pro lepší posouzení jsem porovnala hodnoty podílu cizích zdrojů podniku 
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v roce 2010 s odvětvovými hodnotami čerpaných ze statistik MPO a zjistila jsem, že 
hodnota podílu cizích zdrojů podniku je vyšší o 9,6 %, avšak tato informace je spíše 
orientační.  
Z horizontální a vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty vyplývá, že tržby podniku od 
začátku sledovaného období rostly do roku 2009, ale v roce 2010 nastal zlom a tržby se 
snížily o 54,52 %, což mělo nepříznivý dopad na celkovou situaci podniku. Stejný trend 
má i vývoj výkonové spotřeby, která na začátku období také rostla a opět v roce 2010 
zaznamenala propad o 50,17 %. Stejně tak se v roce 2010 snížila i přidaná hodnota, a to 
o 71,89 %. Podnik z důvodu snížení objemu zakázek musel přijmout některá úsporná 
opatření, což se týkalo i zaměstnanců, protože veškeré osobní náklady se snížily v roce 
2010 o 20,50 % a v nich zahrnuté mzdové náklady se snížily o 21,09 %. Nepříznivé 
výsledky roku 2010 se dotkly výrazně i provozního výsledku hospodaření, který se 
v tomto roce propadl o 529,79 %, což má velmi nepříznivé dopady na celkovou situaci 
v podniku, avšak jedná se spíše o povrchní hodnocení situace podniku. Pro další 
podrobnější hodnocení jsem použila poměrové analýzy.  
Pomocí ukazatelů rentability jsem hodnotila ziskovost podniku ve sledovaném období 
2006-2010, kterou velkým způsobem ovlivnil hospodářský výsledek, který v roce 2010 
výrazně klesl a způsobil finanční ztrátu podniku. Hlavním činitelem této ztráty je určitě 
rychlý nárůst konkurence na trhu, snížení objemu zakázek z důvodu poklesu poptávky a 
také ekonomická neefektivnost některých zakázek. Nejvíce ovlivnila situaci nejen na 
stavebním trhu světová ekonomická krize. Všechny rentability podniku, které jsem 
stanovila v této práci, jsem v roce 2010 porovnala s hodnotami rentabilit čerpaných ze 
statistik MPO a došla jsem k závěru, že všechny hodnoty rentabilit podniku jsou nízko 
pod úrovní odvětvových hodnot a je to způsobeno, jíž zmíněnou ztrátou v tomto roce.  
Všechny ukazatele mají stejný trend v celém sledovaném období, a to takový, že ze 
začátku období narůstají a v polovině období začnou klesat a v posledním období až na 
velmi nízké hodnoty. Rentabilita celkového vloženého kapitálu má tedy klesající 
tendenci, což je v rozporu s obecným pravidlem ziskovosti, při kterém má rentabilita 
v čase narůstat. Rentabilita celkového investovaného kapitálu se ve sledovaném období 
nijak razantně neměnila až na rok 2010, kdy podnik neefektivně investoval vlastní 
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zdroje a hodnota ukazatele byla velmi nízká. Důležitý je ukazatel rentability vlastního 
kapitálu, jejíž záporná hodnota v roce 2010 ovlivní investiční rozhodování stávajících i 
potenciálních investorů, kteří požadují spíše rostoucí hodnoty rentability podniku, tudíž 
ziskovosti. Hodně špatných hodnot v roce 2010, stejně jako ostatní rentability, dosahuje 
i rentabilita tržeb, která v porovnání se statistickými hodnotami vykazuje velké snížení 
produkční schopnosti podniku, což v podstatě znamená, že výrobky mají příliš nízké 
ceny a náklady na jejich vyrobení jsou příliš vysoké.  
Efektivnost využití aktiv podniku či podobu vázanosti svých aktiv ve sledovaném 
období 2006-2010 mi určují ukazatelé aktivity. Pomocí nich jsem zjistila, že aktivita 
neboli obratovost podniku je velmi dobrá a převyšuje svými hodnotami i statistické 
hodnoty čerpaných z MPO. Zásoby byly nejefektivněji využity v roce 2007, kdy se 
podařilo podniku výrazně snížit objem zásob z titulu dokončení větších ekonomicky 
efektivních zakázek. Avšak při řízení pohledávek nebyl podnik tak úspěšný, protože má 
vysoké doby obratů, v roce 2010 až 203 dnů z důvodu nárůstu dlouhodobých 
pohledávek. I když se podniku podařilo dobu obratu v roce 2009 snížit na 95 dnů, mělo 
to malý vliv na celkovou situaci podniku. Doba obratu pohledávek je velmi důležitá pro 
plánování peněžních toků. Celý tento nepříznivý stav vypovídá o doznívající 
hospodářské krizi, poklesu poptávky a tím pádem i poklesu ziskovosti podniku a také 
sekundárně vypovídá o časté platební neschopnosti podniků. Všechny tyto aspekty se 
promítly do celkové situace na stavebním trhu a je to zřejmé i ze statistik MPO. 
Obratovost závazků je vyšší než obratovost statistických hodnot, což znamená, že 
podnik GEO-ING Jihlava, s r.o. se snaží snižovat své závazky rychleji. Odpovídá to i 
poměru doby obratu pohledávek a závazků, který je průměrně 1,33, což znamená, že 
podnik rychleji splácí své závazky, než inkasuje peněžní prostředky z pohledávek. 
Obchodně-úvěrová politika vzhledem k době obratu pohledávek není příliš příznivá, ale 
je nutné přihlédnout k tomu, že podnik je velký a snáší tuto situaci lépe než menší 
podniky.   
Celková zadluženost podniku se pohybovala v období 2006-2009 celkem stejnorodě 
s průměrnou hodnotou 56,62 %, měla jen lehce klesající tendenci. Kapitálová struktura 
se tedy jeví jako vyvážená. Postupným nárůstem úvěrů a snížením některých položek 
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aktiv se zadluženost v roce 2010 zvedla na 70,30 %, což znamená, že podnik v tomto 
roce využíval ve větší míře cizí zdroje financování. Musím konstatovat, že využití 
cizích zdrojů financování v oboru v roce 2010 je mírně nižší než vykazuje podnik, ale 
kapitálová struktura je v oboru nastavena stejným způsobem (převažuje využití cizích 
zdrojů financování, ale pouze mírně nad vlastními zdroji financování). V celém 
sledovaném období se podnik přednostně nepřiklonil k využívání vlastních zdrojů 
financování ve větší míře. Cizí zdroje stále převažují nad vlastními. Tím, že si podnik 
v roce 2010, vzal vysoký krátkodobý úvěr, se vystavil riziku. Při rozhodování vedení o 
způsobu optimálního financování podniku je důležité mít na paměti zlaté bilanční 
pravidlo, které spočívá v tom, že dlouhodobý majetek podniku by měl být krytý 
dlouhodobými zdroji. Společnosti GEO-ING Jihlava, s r.o. se daří dbát tohoto pravidla.  
Jestli je podnik schopný dostát svým závazkům jsem zjistila pomocí stanovení likvidity 
okamžité, pohotové a běžné. Průběžný trend vývoje likvidity je lehce rostoucí a ke 
konci sledovaného období klesá. Je to dáno zejména poklesem objemu zásob a nárůstem 
krátkodobých závazků ve sledovaném období. Hodnoty likvidit se pohybují spíše u 
spodní hranice doporučených intervalů a jsou také níže než hodnoty statistik MPO. 
Zejména hovořím o kriticky nízké hodnotě okamžité likvidity, jejíž příčinou je nárůst 
krátkodobého finančního majetku, což pro podnik neznamená jednoznačně nějaký 
problém. Z externího hlediska jsou nízké hodnoty okamžité likvidity výhodné pro 
potenciální investory a akcionáře, protože značí efektivní vázanost finančních 
prostředků v oběžném majetku a nižší hodnoty likvidity vykazují vyšší rentabilitu, tedy 
ziskovost. 
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9 ZÁVĚR  
Cílem mé diplomové práce bylo představit problematiku finanční analýzy. Mým 
úkolem bylo pomocí mých znalostí v rámci externího analyzování ohodnotit 
ekonomickou stránku společnosti GEO-ING Jihlava, s r.o. Na základě dostupných 
podkladů od spolupracující společnosti jsem zvolila sledované období 2006-2010, což 
je podle mně dostačující doba pro tvorbu ucelenějších závěrů. Při horizontální a 
vertikální analýze a analýze souhrnných ukazatelů jsem použila jen období 2009-2010, 
abych poukázala na zajímavé porovnání vývoje podniku v těchto dvou odlišných 
obdobích.  
Chtěla bych podotknout, že jsem čerpala výhradně jen z poskytnutých účetních výkazů 
a to může mít za následek zkreslení některých mých výsledků a závěrů finanční 
analýzy. Při externím analyzování jsem neměla možnost využití potřebných interních 
informací podniku a možnost seznámení se s jeho podrobným fungováním, což je 
důležité při finální zprávě analytika, který zohledňuje všechny možné skutečnosti.  
Pro vypracování finanční analýzy jsem zvolila metodu analýzy souhrnných ukazatelů, 
horizontální a vertikální analýzu a analýzu poměrových ukazatelů. Zjištěné výsledky 
jsem shrnula v předchozí kapitole této práce.  
 V úvodu jsem nejprve zhodnotila celkové finanční zdraví společnosti pomocí analýzy 
souhrnných ukazatelů, konkrétně pomocí modelu IN a Kralickova Quicktestu. Na 
základě těchto ukazatelů se podnik v roce 2009 jeví stabilně a v roce 2010 se pohybuje 
v oblasti šedé zóny, ale finanční stabilita nezaznamenala žádné problémy.   
Horizontální a vertikální analýza nám poskytla zejména celkový pohled na majetkovou 
a kapitálovou strukturu podniku. Skladba obou těchto struktur je běžná pro stavební 
podnik, i když podnik mírně převyšuje oborové hodnoty struktury položkami oběžného 
majetku a cizích zdrojů.   
Podle jednotlivých skupin poměrových ukazatelů můžu konstatovat, že podnik neměl 
žádné finanční problémy, s výjimkou roku 2010. Rentabilita vykazuje nižší hodnoty, 
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než jsou hodnoty oborové, ale pro podnik mohou být uspokojivé, protože nejsou 
záporné, opět kromě roku 2010, kdy podnik ovlivnil velký pokles tržeb a pocítil 
výraznou ztrátu. Ziskovost se v tomto roce pohybovala v záporných hodnotách. 
Zejména pak rentabilita tržeb, a proto bych doporučila podniku navýšit ceny výrobků a 
služeb, anebo snížit náklady na jejich vynaložení či zvýšit ziskovou marži. Co se týká 
aktivity podniku neboli obratovosti, ta je v úplném pořádku, dokonce vykazuje hodnoty 
lepší na rozdíl od oborových hodnot. Ale slabou stránkou podniku je doba obratu 
pohledávek, která je vysoká. Podnik by měl zlepšit řízení pohledávek a nastavit lepší 
obchodně-úvěrovou politiku. Zaměřila bych se na snížení doby obratu pohledávek ve 
snaze získat více pohotových peněžních prostředků, které podnik potřebuje, což 
dokazuje nízká okamžitá likvidita. V budoucnu by to podniku mohlo způsobit finanční 
problémy. Zadluženost podniku ve sledovaném období je vyvážená a stabilní. Pouze 
v roce 2010 se navýšila z důvodu finanční ztráty, při které podnik musel navýšit cizí 
zdroje, proto bych podniku poradila, aby se také zaměřil na navýšení vlastního kapitálu 
a navýšení zisku. Podnik se snaží vyhýbat dlouhodobým zdrojům a upřednostňuje 
krátkodobí cizí kapitál, který představuje levnější variantu. Likvidita se pohybuje spíše 
při dolní hranici doporučených intervalů, na rozdíl od oborových hodnot je nižší, 
protože v průběhu sledovaného období měla aktiva klesající tendenci a naopak 
krátkodobé závazky rostoucí. I přesto je podnik v případě potřeby schopný dostát svým 
závazkům a dokonce rychleji než inkasuje pohledávky. Tady bych doporučila navýšení 
aktiv a snížení závazků.  
Vyhodnotila jsem, že úspěšnými roky podniku sledovaného období byly roky 2007 a 
2008, následně nastoupil klesající trend, který vyvrcholil v roce 2010, který byl nejméně 
úspěšným rokem v celém sledovaném období, protože se podnik dostal do značné 
ztráty. 
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